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Cílem studia na vysoké škole by nemělo být pouze sbírání teoretických poznatků, 
ale i získávání praktických zkušeností v podnicích. Ty jsou vystavovány reálným 
situacích, které  zásadně ovlivňují chod společnosti. Management je hybnou silou 
podniku, která rozhoduje, jakým směrem podnik bude směřovat a  do jaké míry bude 
úspěšný v tržním prostředí. Rozhodnutí, která přijímá, musí být podložena dostupnými 
relevantními informacemi. Jednou z možností, jak se přiblížit praxi s použitím poznatků 
při studiu vysoké školy, je využití analýz, které jsou běžně používány.  
Analýza obecného okolí poodhaluje příležitosti, které by mohla společnost využít 
pro svůj rozvoj, ale i hrozby, kterým by mohla v budoucnu čelit. Analýza interního 
prostředí naopak poukazuje na silné a slabé stránky uvnitř samotné společnosti. 
Nejvýznamnější  analýzou, která může mít vliv jak na strategické, taktické i operativní 
cíle společnosti, je finanční analýza. Správné zpracování a interpretace mohou mít 
podstatný vliv na rozhodování a směr, kterým se firma bude ubírat do budoucna. 
Finanční analýza je nástrojem, který vychází z finančních výkazů společnosti. Její 
pomocí lze efektivně a relativně přesně zjišťovat finanční zdraví podniku, srovnávat a 
vyhodnocovat jednotlivé trendy finančních ukazatelů v čase, porovnávat s konkurencí, 
ale i odhalovat negativní trendy ve finanční či majetkové struktuře. Nejméně důležitou 
součástí je interpretace výsledků, které musí být interpretovány jasně, objektivně, 
relevantně a výstižně. Finanční analýza umožňuje sestavit prognózu na možný budoucí 
vývoj firmy, navrhuje podklady pro zlepšení finanční situace, napomáhá k zefektivnění 









1 Vymezení problému 
 
Hlavním cílem diplomové práce je zhodnotit finanční situaci hotelu International 
Brno, a.s. za pět po sobě následujících období. Pro analýzu byly vybrány roky 2005 – 
2009 a hlavními zdroji dat jsou rozvaha, výkaz zisku a ztrát a výroční zpráva hotelu. Pro 
dosažení hlavního cíle je nutné si stanovit následující dílčí cíle. 
 
 Teoretické poznatky stručně a výstižně shrnout do teoretické části práce, 
 představit hodnocený podnik, 
 analyzovat široké okolí podniku, oborové okolí a interní prostředí, 
 provést finanční analýzu podniku z dostupných výkazů, interpretovat výsledky 
této analýzy a najít příčiny případného nepříznivého stavu, 
 vyhodnotit předchozí návrhy, 
 navrhnout podniku možná řešení pro zlepšení situace, 
 shrnout všechny poznatky do závěrečné zprávy.  
 
 
Pro splnění cílů budou použity následující metody: 
 
 sběr sekundárních dat, 
 analýza a syntéza 












2 Teoretická východiska pro diplomovou práci 
 
Jak uvádí Gerber (2004) ve své knize, podnik je soubor nehmotných právních 
prvků, který je obklopen lidmi, kapitálem a majetkem. Lidé jsou jeho nejdůležitější 
součástí, protože tvoří pro podnik hodnoty a od jejich rozhodnutí se odvíjí další vývoj 
společnosti. Směrem, kterým by se měla společnost ubírat, může nastínit finanční 
analýza. Díky ní je možno sledovat trendy, kterými se společnost ubírala za posledních 
několik let, a tedy predikovat budoucí vývoj. Managament je klíčovým prvkem, který 
navrhuje, schvaluje a aplikuje případné změny, které mají zásadní vliv na společnost, a 
proto by měly být podpořeny fakty, které právě finanční analýza obsahuje.  
2.1 Účel finanční analýzy  
 
Knápková (2010) zdůrazňuje, že finanční analýza slouží ke komplexnímu 
zhodnocení finanční situace. Pomocí ní zjišťujeme, zda podnik tvoří zisk, zda má 
vhodnou kapitálovou strukturu, zda jsou aktiva využívána efektivně, zda jsou závazky 
spláceny včas a další významné oblasti, které zásadně ovlivňují chod společnosti 
Finanční analýza je důležitou složkou finančního řízení, protože působí jako 
zpětná vazba o tom, jak podnik hospodařil v minulých letech. Ukazuje oblasti, ve 
kterých se podařilo splnit očekávání a naopak i místa, kde jsou slabiny. Management 
potřebuje tyto informace pro krátkodobé, ale zejména pro dlouhodobé finanční řízení 
společnosti. Mimo jiné má i funkci srovnávací, kde je možno zhodnotit jednotlivé části 
analýzy s ostatními podniky v oboru. Správně analyzované informace mohou přinést 
konkurenční výhodu a odhalit případné slabiny společností ve stejném nebo podobném 
odvětví.   
2.2 Zdroje informací pro finanční analýzu 
 
Základními zdroji dat pro ekonomickou analýzu jsou výkaz zisku a ztrát, rozvaha 
a cash flow, tedy účetní výkazy podniku. Sekundárními zdroji může být výroční zpráva 
podniku, která může zahrnovat cenné informace, hodnocení auditorů, nezávislá 
hodnocení, odborné články a ekonomické prognózy relevantních zdrojů. Nesmí se 
opomenout analýzy Ministerstva průmyslu, které na svých internetových stránkách 
zveřejňuje analýzy českého průmyslu a řadí je podle jednotlivých ekonomických 
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činností (CZ-NACE).  Výsledky jsou zejména důležité pro majitele a rozhodovací 
procesy firmy (vedení). V celkovém důsledku se jedná o interní a citlivá data, proto 
každý podnik dbá na to, aby se informace a z nich zjištěné závěry nedostaly do 
nesprávných rukou, zejména ke konkurenci. V neposlední řadě finanční analýzy 
využívají i externí uživatelé jako odběratelé, dodavatelé, banky apod.  
2.2.1 Rozvaha podniku 
 
Základním výstupem účetnictví každé společnosti je rozvaha, která podává 
informace o tom, jaký majetek je společností vlastněn a jak je tento majetek financován. 
Tedy hovoříme o aktivech a pasivech společnosti. Nejzákladnější rozdělení aktiv, jak 
uvádí Knápková (2010), tedy majetková struktura podniku, je následující: pohledávky 
za upsaný základní kapitál, dlouhodobý majetek, oběžná aktiva a časové rozlišení.  
Strana pasiv obsahuje následující základní položky: vlastní kapitál, cizí kapitál a časová 
rozlišení.  
2.2.2 Výkaz zisku a ztrát 
 
Druhým dokumentem, který je nedílnou součástí účetnictví je výkaz zisku a ztrát. 
Výnosy jsou definovány podle Knápkové (2010) jako peněžní částky, které podnik 
získal  z veškerých svých činností za dané účetní období bez ohledu na to, zda v tomto 
období došlo k jejich inkasu. Náklady jsou pak peněžní částky, které společnost 
vynaložila na získání výnosů, i když k jejich zaplacení nemuselo dojít ve stejném 
období. Výsledek hospodaření firmy je chápán jako výnosy mínus náklady společnosti. 
Pokud je výsledek hospodaření kladný, hovoříme o zisku, pokud je výsledek záporný, 
jedná se o ztrátu.   
2.2.3 Cash Flow 
 
Posledním dokumentem, který Knapková  (2010) uvadí, je cash flow, tedy výkaz 
o peněžních tocích.  Jedná se o peněžní příjmy a výdaje společnosti. „Výkaz zisku a ztrát 
zaznamenává různé kategorie výnosů, nákladů a zisku v období jejich vzniku, bez 
ohledu na to, zda skutečně vznikají skutečné reálné peněžní příjmy a výdaje. Z tohoto 
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důvodu nastává obsahový i časový nesoulad mezi náklady a výdaji, příjmy a výnosy, 
ziskem a stavem peněžních prostředků.“ 
Tento problém odstraňuje cash flow, které zachycuje změny peněžních 
prostředků.  
2.3 Podnikové okolí 
2.3.1 SLEPTE analýza 
 
Každé písmeno tohoto spojení představuje jednu důležitou část externího 
ekonomického prostředí, a to sociální, legislativní, ekonomickou, politickou, 
technologickou a ekologickou. Analýza by měla odhalit vývojové trendy, které přímo či 
nepřímo ovlivňují chod společnosti. 
 
• Social - sociální faktory: v daná části se posuzují demografické charakteristiky, 
sociálně kulturní vlivy, popřípadě pracovní zvyky.  
• Legal - legislativní faktory: zde hovoříme převážně o zákonech, vyhláškách 
a normách, které by jakýmkoliv způsobem mohly ovlivnit chod společnosti. Mezi 
nejvýznamnější faktory řadíme daňové zákony, občanský zákoník, obchodní 
zákoník a jiné. 
• Ekonomic - ekonomické faktory: ekonomické faktory jsou úzce spjaty 
s příležitostmi a hrozbami všech subjektů na trhu. Jde především 
o nezaměstnanost, inflaci, hrubý domácí produkt, úrokové sazby, průměrnou 
hrubou mzdu a další. Je třeba zohlednit i globální měřítko. 
• Policy - politické faktory: jsou míněny faktory jako politická stabilita země, 
postoj vládnoucí strany k podnikání, politická forma a stabilita vlády a jiné. Tento 
bod je velmi úzce spjat s legislativními faktory. 
• Technology - technologické faktory: považujeme jakékoliv technologické 
novinky, které by mohly ovlivnit fungování podniku nebo stávající 
standardy daném okruhu podnikání. Také můžeme zahrnout bankovní a investiční 
produkty. Tyto faktory jsou úzce spojeny s příležitostmi SWOT analýzy.  
• Ekology - ekologické faktory: tyto faktory ovlivňují řadu podnikatelských 




2.3.2 Porterova analýza 
 
Porter předpokládá, že ziskovost v odvětví závisí na pěti rozdílných faktorech, 
které ovlivňují náklady, ceny a současné i budoucí investice. 
Porterův pětifaktorový model se zabývá působením konkurenčních sil na daný 
podnik. Jedná se o vstupující firmy na trh, hrozby možných substitutů, smluvní sílu 
dodavatelů a odběratelů a konkurenci, která je na daném trhu. Působení těchto faktorů 
je zachyceno na níže uvedeném schématu. 
 




Hrozba vstupu nových konkurentů je snižována tehdy, jestliže jsou fixní náklady 
vstupu do odvětví velmi vysoké, existují dobré podmínky pro využívání úspor z rozsahu 
výroby, výrobky jsou vysoce diferencované, náklady přestupu do jiného oboru 
či k jinému dodavateli jsou vysoké apod. (Křenovský, 2002) 
Zákazník má vůči svému dodavateli silnou pozici především tehdy, jestliže 
je velkým, případně významným zákazníkem, jestliže může snadno přejít 
ke konkurenci, má k dispozici potřebné tržní informace, aby mohl uskutečnit tzv. 
zpětnou integraci. (Křenovský, 2002) 
Vyjednávací síla dodavatelů může být v pojetí Porterova modelu vysoká zejména 
v situacích, kdy dodavatel je na daném trhu velkým či významným subjektem. 
Pro podnik je snazší situace, pokud je pro dodavatele důležitým zákazníkem, pokud 
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zboží, které zákazník poptává je vysoce diferencované a zákazník má k dispozici 
potřebné tržní informace. (Křenovský, 2002) 
Hrozba substitutů je snižována především tehdy, neexistují-li k danému výrobku 
blízké substituty, jestliže firmy nabízející substituty vyrábějí s vyššími náklady, pokud 
nabízející substituty příliš nezvyšují nabídku, náklady přestupu na spotřebu substitutu 
jsou vysoké a cena výrobku, který by mohl být nahrazován substituty, je pro 
spotřebitele lákavá. (Křenovský, 2002) 
Rivalita firem působících na daném trhu může být vysoká, jedná-li se o velmi 
málo rostoucí trh, o nové, v budoucnu lukrativní odvětví, v odvětví působí velký počet 
konkurentů, ziskovost odvětví je velmi malá, konkurenti sledují strategii přežití atd. 
(Křenovský, 2002) 
2.4 Analýza interního okolí 
 
Pomocí interní analýzy se hodnotí úroveň řízení jednotlivých celků. Z analýzy 
vyplývají silné a slabé stránky podniku. Aby bylo možné sestavit SWOT analýzu, 
pak by měla být provedena jak analýza externího okolí, tak i analýza interního prostředí 
podniku. 
2.4.1 Mc Kinsey 7S analýza 
 
Model byl vytvořen počátkem osmdesátých let dvacátého století. Jeho autoři jsou 
Tom Peters a Robert Waterman pracující pro poradenskou společnost McKinsey. 
Základem modelu je sedm interních faktorů, která ovlivňují chod společnosti, a proto by 
měla společnost jednat tak, aby byly jednotlivé prvky sladěny.  
Jednotlivé prvky analýzy mohou být dále rozděleny na měkké „soft“ a těžké 
„hard“.  Těžkými prvky analýzy jsou struktura, strategie a systémy. Těžké prvky se dají 
snáze definovat a management je může přímo ovlivnit. Mezi lehké jsou řazeny 
schopnosti, spolupracovníci, styl řízení a sdílené hodnoty. Mnohem obtížněji se definují  
a jsou zásadním způsobem ovlivňovány kulturními aspekty 
• Strategie – zaměřena na konkurenci, konkurenční výhodu. 




• Systém – mohou být na mysli informační systémy nebo aktivity a 
procedury zaměstnanců nezbytné k splnění vykonávané práce. 
• Sdílené hodnoty – jsou klíčové hodnoty uznávané podnikem a všichni 
zaměstnanci by je měli sdílet. Jsou součástí firemní kultury a pracovní 
etiky.  
• Styl – styl řízení.  
• Spolupracovníci – základní schopnosti.  
• Schopnosti – jsou na mysli schopnosti a kompetence zaměstnanců 
společnosti. (MindTools, 2011) 
 
 
Obrázek 2: McKinsey model 
Zdroj: http://babousrini.blogspot.com/2008/01/strategy-mckinsey-7s-framework-
intro.html 
2.5 SWOT analýza 
 
        Jak můžeme nalézt na Wikipedii (2011), tak SWOT analýza je metoda, pomocí 
které je možno identifikovat silné (Strengths) a slabé (Weaknesses) stránky, příležitosti 
(Opportunities) a hrozby (Threats), spojené s určitým projektem, typem podnikání, 
opatřením, politikou apod. Jedná se o metodu analýzy užívanou především v 
marketingu, ale také např. při analýze a tvorbě politik (policy analysis). S jeji pomocí je 
možné komplexně vyhodnotit fungování firmy, nalézt problémy nebo nové možnosti 
růstu. Je součástí strategického (dlouhodobého) plánování společnosti.  
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SWOT analýzu je možné využít jako silný nástroj pro stanovení a optimalizaci 
strategie společnosti, projektu nebo zlepšování stávajícího stavu či procesů. Při volbě 
strategie je možné vybrat jednu ze čtyř variant.  
 
• MAX-MAX strategie – maximalizací silných stránek – maximalizovat příležitosti 
• MIN-MAX strategie – minimalizací slabých stránek – maximalizovat příležitosti 
• MAX-MIN strategie – maximalizací silných stránek – minimalizovat hrozby 
• MIN-MIN strategie – minimalizací slabých stránek – minimalizovat hrozby  
(Střelec, 2011) 
2.6 Finanční analýza 
 
 Následující text popisuje vybrané metody finanční analýzy, které budou sloužit 
jako teoretický podklad pro praktickou část práce diplomové práce. Zpracování finanční 
analýzy závisí na jejím interním či externím zpracováni. Pro externí zpracování je 
typické zjistit informace o dané společnosti. Především se jedná o předmětu 
podnikatelské činnosti, počet zaměstnanců, přidělené zakázky, strategii na trhu a jiné. 
Následující časti jsou již totožné  jak pro interní, tak pro externí zpracování. Jedná se 
především o analýzu vývoje podnikové odvětví. Analýza má silnou vypovídající 
hodnotu pro posouzení stávající situace a pro vývoj odvětví v budoucnu. Následuje 
analýza účetních výkazů, rozvahy, výkazu zisku a ztrát a cash flow, tedy toku peněz. 
(Knápková, 2010) 
 
• Analýza soustav ukazatelů,  
• Analýza absolutních ukazatelů, 
• analýza tokových ukazatelů, 
• analýza rozdílových ukazatelů, 
• analýza poměrových ukazatelů, 
• souhrnné ukazatele hospodaření. 
 
Vhodné je porovnání s ostatními podniky v odvětví. Samotné analýzy nemají 
význam, pokud nejsou řádně vysvětleny a pochopeny. Správné časové zařazení je 
nezbytné a informace by měly být aktuální. Pro rozbor výsledků finanční analýzy slouží 
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tři základní typy srovnání, a to srovnání v čase, srovnání s konkurencí a doporučenými 
hodnotami pro dané odvětví.  
 
2.6.1 Soustavy ukazatelů 
 
 
Finančně ekonomickou situaci firmy lze analyzovat pomocí poměrně velkého 
počtu rozličných ukazatelů. Nevýhodu tohoto přístupu je, že jednotlivé ukazatele mají 
sami o sobě omezenou vypovídací hodnotu, protože charakterizují pouze určitý úsek 
činnosti firmy. K posouzení její celkové situace se proto vytváří soustavy ukazatelů, 
které analyzují souhrnně celou finanční situaci společnosti. V práci budou využity dva 
indexy, a to index IN, který je koncipován na českou ekonomickou situaci a Altmanův 
index finančního zdraví, který se používá ve světovém měřítku. (Sedmera, 2009) 
2.6.1.1 Altmanův index finančního zdraví 
 
V roce 1968 sestavil prof. Edward Altman z New York Univerzity na základě 
statistické analýzy soubor ukazatelů, umožňujících pravděpodobnostně předpovídat 
prosperující nebo problémový podnik. Soubor ukazatelů využívá několik finančních 
ukazatelů vážených podle jejich relativního významu pro finance podniku; výsledkem 




x1 = , 
aktiva
letminulých zisk  ýnerozdělen
x 2 = ,
aktiva
EBIT
x 3 = , 
kapitál cizí
kapitálu zákl. hodnota tržní
x 4 = , 
aktiva
tržby
x 5 =  
Rovnice výpočtu Altmanova indexu vypadá následovně: 
54321 x0,998x0,420x3,107x0,847x0,717Z ⋅+⋅+⋅+⋅+⋅=  
Tabulka 1: Hodnota Z- skóre 
Hodnota Z-skόre Výsledné hodnocení: 
Z-skόre < = 1,2 Společnost má závažné problémy s financováním, směř je k bankrotu. 
1,2  Z-skόre <= 2,9 "Šedá zόna" poukazuje na problémy s financováním, nejasný vývoj. 
Z-skόre > 2,9 Firma nemá žádné problémy, jedná se o prosperující společnost. 
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2.6.1.2 Index IN 
 
Index důvěryhodnosti IN95 je původním českým pokusem Inky a Ivana 
Neumaierových najít postup, který by umožnil odhad posouzení finančního rizika 
českých podniků z pohledu světových ratingových agentur. (Landa, 2008) 
Poprvé byl použit v roce 1995 pod názvem IN95, s postupem času byl třikrát 
přepracován, poprvé v roce 1999, podruhé v roce 2002 a potřetí v roce 2005. Tak 
vznikla současná podoba ukazatele nazvaná IN05. Používá se především pro 
jednoduchost, transparentnost jednotlivých ukazatelů, dostupnost materiálů pro výpočet 
a je použitelnost pro společnosti s obchodované i neobchodované na kapitálovém trhu.  
V roce 2011, tedy více než 5 let po vzniku indexu IN05, nemusí být již výsledné 
hodnoty relevantní.  Bodové hranice indexu IN05 jsou nastaveny následovně: dolní 
hranicí je 0,90 a horní 1,60. Na základě provedeného průzkumu, kdy  byl index IN05 
pod minimální hodnotou, tak společnost s 97 % pravděpodobností spějí k bankrotu a se 
76 % pravděpodobností nebudou vytvářet hodnotu. Firmy s indexem IN05 v rozmezí 
0,9 až 1,6 mají 50 % pravděpodobnost, že zkrachují, avšak se 70 % pravděpodobností 
mohou tvořit hodnotu pro vlastníky. Firmy nad horní hranicí pak s 92 % 
pravděpodobností nezkrachují a s 95 % pravděpodobností budou vytvářet hodnoty pro 















Tabulka 2: Hodnocení indexu IN05 
Hodnota IN05 Výsledné hodnocení: 
IN01 < 0,9 Firmy s 97 % pravděpodobností spějí k bankrotu a se 76 % 
pravděpodobností nebudou vytvářet hodnotu 
0,9 < IN01 < 1,6 Firmy mají 50 % pravděpodobnost, že zkrachují, nicméně se 70 % 
pravděpodobností budou tvořit hodnotu 
IN01 > 1,6 Firmy s 92 % pravděpodobností nezkrachují a s 95 % 




2.6.2 Analýza absolutních ukazatelů 
 
Absolutní ukazatele jsou obsažené v účetních výkazech a vyjadřují procentuálně 
jednotlivé položky účetních výkazů, např. aktiva, pasiva, náklady, výnosy apod. Jsou 
dále využívány při procentním rozboru, při analýze trendů, indexové analýze a také 
při konstrukci poměrových ukazatelů. (Vorbová, 1997) 
2.6.2.1 Horizontální analýza 
 
Pojmem horizontální analýza se rozumí meziroční porovnání jednotlivých hodnot 
(například zisku, přidané hodnoty, vlastního kapitálu). Tento typ analýzy umožňuje 
odhalit změny, ke kterým dochází v hodnoceném podniku a hlavní trendy v jeho 
hospodaření. Základem hodnocení je výpočet rozdílových hodnot po dva po sobě 
následující roky a procentní vyjádření změny určité hodnoty v roce n ve srovnání téže 
hodnoty v předchozím roce n- 1. (Landa, 2008) 
 
Změnu položek můžeme vyjádřit následujícím způsobem: 
 








kde xi je vybraná bilanční položka, 
x1 je hodnota položky rozvahy nebo položky výsledovky ve sledovaném roce,  
x0 je hodnota položky v roce předcházejícím. 
 
2.6.2.2 Vertikální analýza 
 
Vertikální analýza vyjadřuje vztah určité hodnoty k celku a zobrazuje tak 
strukturu významných položek rozvahy (např. skladbu dlouhodobého nebo oběžného 
majetku) a výkazu zisku a ztráty (např. přidané hodnoty). Jedná se o procentuální 






Procentní rozbor je výhodný: 
• Pro porovnávání výkazů firmy v delším časovém horizontu, 
• pro srovnávání výsledků firmy v rámci oboru jako celku,                                     
• pro porovnání výkazů v rámci vnitropodnikových útvarů, 
• pro komparaci výsledků firmy se srovnatelnými firmami v oboru. 
 
Nevýhody procentní analýzy: 
• Neukazuje příčiny změn, 
• absolutní základna pro výpočet se mění, 
• vykazované údaje mohou být obsahově nesrovnatelné. (Vorbová, 1997) 
2.6.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
 
Rozdílové ukazatele jsou někdy nazývány ve finanční analýze fondy finančních 
prostředků. Jedná se o rozdíl mezi některými položkami krátkodobých aktiv 
a krátkodobých pasiv. Mezi nejčastější fondy patří čistý pracovní kapitál a čisté finanční 
prostředky. Slouží především k analýze finanční situace s orientací na likviditu 
společnosti. (Knápková, 2010) 
 
Čistý pracovní kapitál (net working capital) 
 
Je nejčastěji užívaným ukazatelem vypočteným jako rozdíl mezi celkovými 
oběžnými aktivy a celkovými krátkodobými dluhy. Ty mohou být vymezeny 
od splatnosti 1 rok až po splatnost 3 měsíční, což umožňuje oddělit výstižněji 
v oběžných aktivech tu část finančních prostředků, která je určena na brzkou úhradu 
krátkodobých dluhů (závazků), od té části, která je relativně volná a kterou chápeme 
jako určitý finanční fond. Pro finančního manažera představuje tento fond součást 
oběžného majetku, financovanou dlouhodobým kapitálem, čili je částí dlouhodobého 
kapitálu vázaného v oběžném majetku. Jde tedy o relativně volný kapitál, který 
je využíván k zajištění hladkého průběhu hospodářské činnosti. (Sedláček, 2001)  
Čistý pracovní kapitál lze vyjádřit následujícím vztahem: 
 





Čisté pohotové prostředky 
 
Čisté pohotové prostředky se používají pro sledování okamžité likvidity 
společnosti. Zohledňuje méně likvidní až nelikvidní položky oběžného majetku. 
Ukazatel představuje rozdíl mezi pohotovými peněžními prostředky a okamžitě 
splatnými závazky, kde za pohotové peněžní prostředky považujeme pouze 
nejlikvidnější aktiva (peníze na pokladně a běžných účtech). (Sedláček, 2001) 
Čisté pohotové prostředky lze vyjádřit následujícím vztahem: 
 
ČPP = pohotové peněžní prostředky – okamžitě splatné závazky 
 
Pro podnik je nevýhodné, když jsou čisté pohotové prostředky mají příliš nízkou 
hodnotu, to může značit problémy s likviditou. Příliš velké hodnota ukazatele naopak 
poukazuje na nevyužité peněžní prostředky. 
2.6.4 Analýza poměrových ukazatelů 
 
Poměrové ukazatele jsou nejoblíbenější a také nejrozšířenější metodou finanční 
analýzy, neboť umožňují získat rychlý a nenákladný obraz o základních finančních 
charakteristikách firmy. Nejčastěji vychází z účetních dat. Můžeme je chápat jako určité 
síto, jež zachytí oblasti vyžadující hlubší analýzu. (Sedláček, 2001) 
Konstrukce poměrových ukazatelů vychází ze znalosti určitých vztahů mezi 
dvěma či více absolutními hodnotami. Předmětem další části budou nejpoužívanější 
poměrové ukazatele, členěné do následujících skupin: 
 
• Ukazatele rentability, 
• ukazatele likvidity, 
• ukazatele zadluženosti a finanční struktury, 
• ukazatele aktivity. (Landa, 2008) 
2.6.4.1 Rentabilita 
 
Rentabilita neboli výnosnost vloženého kapitálu. Vyjadřuje schopnost podniku 
generovat zisk na základě realizovaných tržeb. Tržbami se zpravidla rozumí součet 
tržeb z hlavních podnikových činností (součet tržeb z prodeje zboží a z prodeje výrobků 
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a služeb, popřípadě další, které lze považovat za klíčovou činnost podniku). V praxi lze 
použít několik variant tržeb. Rentabilita podniku se porovnává s oborovými průměry.  
(Landa, 2008)  
Ukazatele v oblasti ziskovosti, resp. nákladovosti, mají zejména podobu 
absolutních hodnot (které byly již zmíněny v rámci horizontální a vertikální analýzy, 
např. vývoj tržeb a provozního zisku), upravených hodnot vypovídajících o ziskovosti 
nebo se jedná poměrové ukazatele vyjadřující vztah zisku a tržeb, resp. vztahu určitého 
typu nákladů vzhledem k tržbám. (Landa, 2008) 
V práci budou využity dva typy zisku, a to EBIT a EAT.  
EBIT: Zisk před úroky a zdaněním, anglickou zkratkou je EBIT (Earnings befor 
Interest and Taxes). 
EAT: Jedná se o zisk po zaplacení daní a úroků, anglickou zkratkou je EAT 
(Earnings after taxes). 
 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE- Return on equity) 
 
kapitál vlastní
ziskROE =  
 
Míra zisku vypočtená z vlastního kapitálu je ukazatelem, pomocí kterého mohou 
akcionáři, majitelé a další investoři zjistit, zda jejich kapitál přináší dostatečný výnos, 
tj. zda je využíván s intenzitou, která odpovídá velikosti jejich investičního rizika. 
(Sedláček, 2001) 
Jak uvádí Knápková (2010) ve své publikaci, problémem ukazatele ROE je, že 
pokud je počítána jako podíl zisku k vlastnímu kapitálu z údajů ke stejnému datu, může 
dojít k chybě a podhodnocení skutečné ziskovosti společnosti. Jako zdůvodnění 
Knápková (2010) uvádí, že když je zisk tvořen průběžně během roku, a tak není 
k dispozici v plné výši jako zdroj financování aktiv podniku. Jako implikace tohoto 
problému je, že počítáme s vyšším jmenovatelem, než jaký byl ve skutečnosti, a proto 







Rentabilita aktiv (ROA- Return on assets) 
 
aktiva celková
ziskROA =  
 
Ukazatel rentability celkových aktiv poměřuje zisk s celkovými aktivy 
investovanými do podnikání bez ohledu na to, z jakých zdrojů byla financována 
(vlastních, cizích, krátkodobých, dlouhodobých). Ukazatel měří produkční sílu podniku. 
(Sedláček, 2001)  
 
Rentabilita tržeb (ROS- Return of sales) 
 
tržby
ziskROS =  
 
Tržby ve jmenovateli představují tržní ohodnocení výkonů firem za určité časové 
období (rok, měsíc, týden, den). Výkony dobře známé z doby centrálního řízení měří 
výkonnost firmy (množství výrobků, služeb vyprodukovaných v určité době), tj. jak 
účinně využije všechny své prostředky (kapitál, personál, budovy stroje) k vytvoření 
hodnot, s nimiž se uchází o přízeň na trhu. Teprve tržní uznání výsledků práce firmy 
stanoví jejich cenu, která se do firmy vrátí k pokrytí nákladů a k vytvoření zisku. 
(Sedláček, 2001)   
 
Finanční páka (gearing) 
 
kapitál vlastní
aktivaP FIndex =  
 
Index finanční páky je poměre aktiv podniku k výnosnosti dlouhodobých zdrojů. 





Likvidita vyjadřuje schopnost podniku hradit své splatné závazky, tj. platební 
schopnost. Podstatou likvidity je vzájemný vztah mezi složkami oběžného 
(krátkodobého) majetku a krátkodobými závazky. Ve finančním pojetí jde tedy o řešení 
následující otázky: Má podnik k určitému okamžiku dostatek peněžních prostředků 
k úhradě svých závazků. (Landa, 2008) 
Každý podnik má k dispozici určité platební prostředky (hotové peněžní 
prostředky, pohledávky nebo např. zásoby zboží), které může ihned (v případě 
peněžních prostředků), nebo v krátké době (po přeměně pohledávek v hotovost 
a po prodeji zásob a z nich vzniklých pohledávek) použít k úhradě krátkodobých 
závazků vůči obchodním partnerům, pracovníkům, státu či jiným subjektů. (Landa, 
2008) 
Z hlediska časového období, za které zkoumáme problémy likvidity, je nutné 
rozlišit tři základní stupně likvidity: 
 
Okamžitá likvidita  
 
závazky krátkodobé
majetek finanční krátkodobýlikvidita Okamžitá =  
 
Uvažuje jen nejlikvidnější prostředky, které jsou okamžitě k dispozici. 
Doporučené hodnoty se pohybují od 0,5 do 1,1. Hodnota vyšší jak 1 značí, že firma 
je schopna okamžitě splatit veškeré krátkodobé závazky, ale na druhou stranu váže 
přebytečné finanční prostředky, které nejsou využity efektivně. (Mallya, 2006) 
 
Pohotová likvidita  
 
závazky krátkodobé
zásoby-aktiva oběžnálikvidita Pohotová =  
 
Je považována za nejdůležitější ukazatel likvidity, ukazuje schopnost společnosti 
splatit krátkodobé závazky. Ukazatel pohotové likvidity vylučuje sporné položky, které 
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jsou představovány zejména zásobami z výpočtu, protože zásoby mohou být např. 
neprodejné. Doporučené hodnoty se pohybují od 1 až do 1,5. (Mallya, 2006) 
 
Běžná likvidita  
 
závazky krátkodobé
aktiva oběžnálikvidita Běžná =  
 
Je ukazatel hodnotící celkovou likviditu podniku, uvažovanou z celého objemu 
oběžných aktiv. Podnik vykazuje dobrou likviditu, jestli se hodnota ukazatele pohybuje 
v rozmezí 1,7 až 3 respektive 2 až 2,5. Hodnota je závislá na charakteru podniku, 
produkci a odvětví. Tento ukazatel zahrnuje do výpočtu i položky, jejichž likvidita, 
zpeněžení, může být do jisté míry sporná. (Mallya, 2006) 
 
2.6.4.3 Ukazatele zadluženosti 
 
 
Pod pojmem zadluženost je možné si představit skutečnost, že společnost využívá 
k financování svých aktiv a činností cizí zdroje (jak krátkodobé, tak dlouhodobé). 
Používání cizích zdrojů ovlivňuje jak výnosnost kapitálu akcionářů, tak riziko, že 
společnost nebude v budoucnu moci dostát svým závazkům.  
Samostatnou otázkou je, jaký má být optimální poměr vlastního a cizího kapitálu. 
Pro určitá odvětví existují vyzkoušené poměry kapitálové struktury, popřípadě můžeme 
vycházet i z časových řad z minulosti nebo uvedených v prognóze. Existují důvody 
pro a proti používání cizího kapitálu jako takového. (Smejkal, 2005) 
 
Důvody pro používání cizího kapitálu 
• Podnikatel nedisponuje dostatečně velkým vlastním kapitálem nezbytným 
k založení podniku jeho provozu nebo další rozvoj, 
• použitím cizího kapitálu nevznikají věřiteli žádná práva k podniku jako 
takovému (poskytovatelé cizího kapitálu mohou vyvíjet nepřímý tlak na finanční 
řízení ve společnosti, ale nemají významnější vliv na běžný chod společnosti), 
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• cizí kapitál je většinou levnější než vlastní kapitál (akcionáři nesou největší 
riziko), 
• cizí kapitál s sebou přináší zlevnění nákladů na celkový kapitál až do určité míry 
zadluženosti, 
• s používáním cizího kapitálu je spojen daňový efekt a působení tzv. finanční  
páky. 
 
Důvody proti použití cizího kapitálu 
• Cizí kapitál zvyšuje zadluženost podniku a tím snižuje jeho finanční stabilitu, 
• při sjednávání úvěru jsou společnosti často nuceny vystavovat záruky 
za poskytnutí úvěru, nejčastěji ve formě zástavy stálých aktiv, výjimečně 
i budoucích zisků, 
• každý další dluh je dražší a je obtížnější jej získat: dostupnost kapitálu je silně 
ovlivněna ratingovým ohodnocením společnosti, respektive ohodnocením 
investora, 
• vysoký podíl cizího kapitálu omezuje jednání managementu, které musí být 
přizpůsobeno věřitelům, 
• s růstem zadluženosti roste i úroková míra v důsledku větší rizikovosti pro 
věřitele (typicky banky). (Smejkal, 2005) 
 
Koeficient zadluženosti (debt equity ratio) 
 
Má stejnou vypovídací schopnost jako celková zadluženost. Oba rostou s tím, jak 
roste proporce dluhů ve finanční struktuře firmy. Celková zadluženost roste lineárně 
(až do 100 %), zatímco koeficient zadluženosti roste exponenciálně až k nekonečnu. 
Tento ukazatel je významné sledovat, když si chce brát společnost úvěr, banky totiž dle 
jeho výše rozhoduje o poskytnutí či neposkytnutí úvěru. Ukazatel se sleduje v čase a 
signalizuje, kdy může dojít k ohrožení splácení věřiteli. Krátkodobé zdroje financování 
jsou brány jako rizikovější, protože se musí splatit dříve, oproti dlouhodobým zdrojům 




tizadluženos Koeficient =  
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Celková zadluženost (debt ratio) 
 
Čím vyšší je hodnota tohoto ukazatele, tzn. čím vyšší je zadluženost firmy 
ve vztahu k celkovému kapitálu, tím je riziko věřitelů vyšší. Tedy čím větší je podíl 
vlastního kapitálu, tím je větší „bezpečnostní polštář“ proti ztrátám věřitelů v případě 
likvidace. Proto věřitelé preferují nízký ukazatel zadluženosti. Vlastníci na druhé straně 
vyžadují větší finanční páku ke znásobení svých zisků. Doporučená hodnota tohoto 
ukazatel, jak se odvolává většina autorů odborných publikací, se pohybuje mezi 30-




tzadluženos Celková =  
 
Krátkodobá a dlouhodobá zadluženost 
 
Při hodnocení zadluženosti podniku je nutné zohlednit časovou strukturu dluhů, 
s nimiž podnik disponuje. Proto se používají ukazatele krátkodobé a dlouhodobé 
zadluženosti. Krátkodobé závazky jsou do jednoho roku splatnosti. Dlouhodobé 








tzadluženos Dlouhodobá =  
Úrokové krytí (interest coverage) 
 
Mezi další ukazatele zadluženosti řadíme ukazatel úrokového krytí (interest 
coverage). Ten podává informace, kolikrát zisk převyšuje placené úroky. Převrácená 
hodnota ukazatele se nazývá úrokové zatížení. Literatura uvádí jako postačující, jsou-li 
úroky pokryty ziskem třikrát až šestkrát. Tuto doporučenou hodnotu je opět nutné brát 





ziskkrytí Úrokové =  
Doba splácení dluhů 
 
Ukazatel určuje, po kolika letech by byl podnik schopen vlastními prostředky 
splatit své veškeré dluhy (krátkodobý a dlouhodobý cizí kapitál). V zahraničí dosahují 
finančně zdravé podniky hodnoty menší jak tři roky. (Landa, 2008) 
 
CF provozní
FM - zdroje cizíDSD =  
 
2.6.4.4 Ukazatele aktivity  
 
Měří, jak efektivně firma hospodaří se svými aktivy. Má-li jich více, než je 
účelné, vznikají jí zbytečné náklady a tím i nízký zisk. Má-li jich nedostatek, pak se 
musí vzdát mnoha potenciálně výhodných podnikatelských příležitostí a přichází 
o výnosy, které by mohla získat. Obvykle se uvádějí v podobě ukazatelů vyjadřujících 
vázanost kapitálu ve vybraných položkách aktiv a pasiv, obratovost aktiv (jako inverzní 
podoba vázanosti aktiv) nebo dobu obratu aktiv (vyjádřenou počtem dnů). (Sedláček, 
2001) 
 
Obrat celkových aktiv  
 
Udává počet obrátek (tj. kolikrát se aktiva obrátí) za daný časový interval (za rok). 
Pokud intenzita využívání aktiv firmy je nižší než počet obrátek celkových aktiv 
zjištěný jako oborový průměr, měly by být zvýšeny tržby nebo odprodána některá 










Obrat stálých aktiv  
 
Má význam při rozhodování o tom, zda pořídit další produkční investiční majetek. 
Nižší hodnota ukazatele než průměr v oboru je signálem pro výrobu, aby zvýšila využití 





aktivstálých Obrat =  
Obrat zásob  
 
Udává, kolikrát je v průběhu roku každá položka zásob firmy prodána a znovu 
uskladněna. Pokud ukazatel vychází ve srovnání s oborovým průměrem příznivý (tedy 
vyšší), znamená to, že firma nedrží zbytečné nelikvidní zásoby, které by vyžadovaly 




zásobObrat =  
Doba obratu pohledávek 
 
Výsledkem výpočtu ukazatele doby obratu pohledávek je počet dní, během nichž 
je inkaso peněz za každodenní tržby zadrženo v pohledávkách, tj. průměrná doba, 
po kterou musí firma čekat na inkaso plateb za své již provedené tržby. Je vhodné 
ji srovnat s běžnou platební podmínkou, za které firma fakturuje své zboží. Tím podnik 
zjistí, jaká je platební morálka odběratelů. (Sedláček, 2001) 
 
 tržbydenní
pohledávkypohledávekobratu  Doba =  
Doba obratu závazků 
 
Udává, jak dlouho firma odkládá platbu faktur svým dodavatelům. Srovnáním 
s dobou splatnosti přijatých faktur podnik hodnotí, jaká je jeho morálka splácení 




závazkůobratu  Doba =  
  
3 Analýza současného stavu








V práci bude provedena analýza hotelu International, a.s. se sídlem v
se o čtyřhvězdičkový hotel pat
Western je celosvětový ř
světě. Značka Premier zaru
oblasti poskytování ubytování a gastronomických služeb. Díky jeho dobré alokaci, kt
je přímo v centru Brna, se m









Hotel International Brno, a.s. 
Brno, Husova 16, okres Brno-město, PS
469 74 571 
Akciová společnost  
92 560 000,- Kč 
řící do asociace Best Western s oceně
etězec sdružující více než 4000 hotelů v 80 zemích 
čuje vyšší standard servisu, stylu a kvality. Hotel podniká v 
ůže těšit vysoké návštěvnosti. Bezproblémová p
 poskytovaných služeb patří mezi nejlepší v
Obrázek 3: Hotel International Brno 
 
Č 659 21 
 Brně. Jedná 








3.2 Předmět činnosti 
 
Společnost  se pohybuje v sektoru hotelnictví a poskytuje následující související 
služby: 
 
• Maloobchod se smíšeným zboží, 
• specializovaný maloobchod, 
• velkoobchod, 
• ubytovací služby, 
• hostinská činnost, 
• směnárenská činnost, 
• silniční motorová doprava nákladní, 
• masérské služby, 
• reklamní činnost, 
• praní, žehlení, opravy a údržba oděvů, bytového textilu a osobního zboží, 
• pronájem a půjčování movitých věcí, 
• pořádání kulturních produkcí, zábav a provozování zařízení sloužící zábavě, 
• provozování solárií, 
• provozování tělovýchovných zařízení a zařízení sloužících regeneraci a 
rekondici, 
• silniční motorová doprava příležitostná, vnitrostátní, neveřejná, provozovaná 
vozidly o obsazenosti do 9 osob. 
Ubytování 
Základním produktem hotelu jsou ubytovací služby, ty tvoří cca 63% z celkových 
tržeb za rok, jak můžeme zjistit z výroční zprávy. Hotel disponuje 261 pokoji, a to 123 
jednolůžkovými, 130 dvojlůžkovými a 9 pokoji typu „junior suit“, které nabízí nejvyšší 
kvalitu komfortu a služeb. Pokoje jsou vybaveny koupelnou, WC, telefonem s přímou 
provolbou, přípojkou pro PC, TV se satelitním příjmem, hotelovým informačním 
systémem Eclipse, placeným TV programem, minibarem a sejfem. Všechny pokoje a 
většina ostatních prostor hotelu jsou pokryty WiFi signálem, všechny pokoje jsou také 
vybaveny internetovou přípojkou typu LAN. 
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Novinku, kterou hotel chystá, je otevření posledního patra hotelu pod názve 
„Executive floor“. Toto patro nabízí pro nejnáročnější zákazníky meeting room a po 
celý den občerstvení v executive lounge, kancelářské vybavení včetně počítače, check 
out na objednanou hodinu, sekretářské a recepční služby přímo na patře a privátní výtah 




Produktem hotelu, mimo hotelnické služby, jsou i služby gastronomické. 
Stravování tvoří cca 32% z celkových tržeb za rok, jak vyplívá z výroční zprávy hotelu. 
Zde musí být zdůrazněno, že je potřeba odečíst náklady, které jsou u gastronomických 
služeb nejvyšší. V hotelu jsou umístěny tři typy kuchyní. První z nich je studená 
kuchyně, v níž se připravují studené pokrmy. Druhou je klasická teplá kuchyně, kde 
jsou připravovány hlavní chody a polévky. Třetí je cukrárna, kde jsou připravovány 
cukrářské výrobky vlastní výroby všeho druhu. Návštěvník si tak může vybrat ze široké 
palety jídel. Image kuchyně vylepšuje její šéfkuchař Miroslav Husák, který je členem 
Českého národního kuchařského týmu s mnoha světovými oceněními.  
Hotel dále působí v oboru cateringu, a to již od svého vzniku v roce 1962. Byl 
spoluorganizátorem akcí, které probíhaly i mimo hotel při zahájení veletrhů 
v pavilonech na brněnském výstavišti, v městských divadlech, muzeích a dalších 
společenských a historických prostorách ve městě. Těchto akcí hotel organizuje více 




Mezi další služby lze řadit pronájem konferenčních místností. To tvoří asi 5% 
z celkových tržeb hotelu, jak je uvedeno ve výroční zprávě. Hotelové kongresové 
centrum je tvořeno dvěma velkými sály pro 263 a 350 osob, které jsou vzájemně 
propojitelné. Dále sedm konferenčních místností pro 12–74 osob. 
Fitness centrum slouží jak hotelovým hostům, tak i široké veřejnosti. V jeho 
areálu také můžeme nalézt bazén se slanou vodou, whirpool, finskou saunu, infra saunu 




3.3 Vývoj společnosti 
 
Zakladatelem hotelu v roce 1962 byla firma ČEDOK a.s., která podniká 
ve zprostředkování zájezdů. Ta vlastnila hotel až do roku 1992, kdy přešel do 
soukromého vlastnictví. Vlastníky hotelu jsou v současné době JUDr. Radim Bartoněk, 
Pavel Brdička, Kristýna Jiříková a Petr Mohelský. Základní kapitál hotelu činí 
92 560 000 Kč. Přibližný počet zaměstnanců je 180. 
Hotel prošel za 47 let své existence několika rekonstrukcemi, dostavbami 
a v neposlední řadě modernizacemi, které jsou nezbytnou součástí udržení standardů 
a kroku s konkurencí. Nejvýznamnější změnou bylo zastřešení otevřeného atria a jeho 
proměna v kavárnu, která proběhla na konci 70. let. Nyní je tato kavárna známá pod 
jménem Siesta. Neustálé změny v trendech hoteliérství proměnily kavárnu Kaskáda 
v druhý kongresový sál. Mezi další změny interiéru patřily: rekonstrukce recepce, 
průběžné inovování pokojů tak, aby vyhovovaly požadavkům zákazníků a standardům 
čtyřhvězdičkového hotelu, inovace restaurací Plzeňka a Luculla, kongresových prostor a 
a technického zázemí hotelu. Samostatným projektem bylo vybudování wellness a 
fitness centra, které je součástí hotelu. (Sedmera, 2009) 
Mezi nejvýznamnějšími hosty, kteří hotel navštívili, byli Alžběta II., královna 
Spojeného království Velké Británie a Severního Irska. Hosty byli také bývalý 
a současný prezident České republiky- Václav Havel a Václav Klaus, finský prezident 
Martí Ahtisaari, polský prezident Aleksander Kwaśniewski a bývalá ministryně 
zahraničí USA Madeleine Albrightová a mnoho dalších. O popularitě hotelu dnes i v 
jeho historii svědčí i jeho oblíbenost mezi významnými osobnostmi ČR i světa. 
(International, 2011) 
3.4 Podnikové okolí 
 
Následující kapitola se bude zabývat podnikovým okolím, které zahrnuje 





3.4.1 SLEPTE analýza 
 
Slepte analýza, jak bylo popsáno v teoretické části, zahrnuje analýzu sociálních, 
legislativních, ekonomických, politických, technologických a ekologických faktorů, 




Protože Brno je město, které se výrazně rozvíjí a obyvatel v produkčním věku 
přibývá, má hotel dobrou pozici pro další vlastní rozvoj. Ubytování využívá především 
zahraniční klientela, jak obchodníci, kteří navštěvují BVV, průmyslovou zónu 
Černovické terasy a Technologický park, tak i turisté ze západní Evropy, kteří jsou 
zvyklí na vyšší standard ubytování, který jim hotel zaručí. Moderní dopravní 
prostředky, globalizace a zájem lidí cestovat, napomáhají hoteliérství v globálním 
měřítku. 
Podle Českého statistického úřadu měla Česká republika k 31. prosinci loňského 
roku 10 532 770 obyvatel, což bylo o 26,0 tisíce více než ke stejnému datu roku 2009. 
Počet novorozenců v roce 2010 byl 117,2 tisíc dětí. Mimo jiné bylo matričními úřady 
zaregistrováno 20 novorozenců z utajených porodů a babyboxů. Po vrcholu zvýšené 
porodnosti v roce 2008 klesá druhým rokem počet narozených. Avšak toto číslo není 
nijak drastické, jedná se zhruba o jedno procentní úbytek. (aČSÚ, 2011) 
Dále se dle ČSŮ se v roce 2009 v hromadných ubytovacích zařízeních na území 
Jihomoravského kraje ubytovalo 853 tisíc hostů, což bylo druhé největší číslo z pohledů 
krajů po hlavním městě Praze s 3,3 mil. hostů. Meziročně došlo na jižní Moravě k 
největšímu, téměř dvanácti procentnímu snížení návštěvnosti ubytovacích zařízení, 
které představovalo pokles o 112 tisíc hostů v důsledku ekonomické krize, která 
představuje pro hotely značnou hrozbu. (bČSÚ, 2011) 
Pokud se zaměříme na gastronomické zařízení, pak lze vysledovat, že zde hlavní 
klientelu tvoří obyvatelé Brna v nejčastějším věkovém rozmezí 30-50 let. Zvyšující 








Zde můžeme hovořit a o zákonech, vyhláškách a nařízeních, které by mohly mít 
jakýkoliv dopad na firmu. Za aktuální změny, které se podniku dotknou, můžeme 
považovat:    
• Změna sazeb daně z přidané hodnoty v roce 2010,  
• další návrh o zvýšení daně z přidané hodnoty, který je projednávám 
poslanci,  
• novelu zákona o opatřeních k ochraně před škodami působenými 
tabákovými výrobky, alkoholem a jinými návykovými látkami, 
• důchodová reforma. 
První uvedenou změnou bylo od 1. 1. 2010 zvýšení snížené sazby daně z 9 % na 
10 % a základní sazby daně z 19 % na 20 %. 
Další změnu daně z přidané hodnoty, kterou projednávají poslanci Parlamentu 
České republiky, je zařazení skoro všech položek v snížené sazbě DPH do standardní 
sazby daně 20%. Podle asociace hotelů a restaurací by byla tato daň v případě potravin a 
stravovacích a ubytovacích služeb v naší zemi jedna z nejvyšších v EU a prakticky 
nejvyšší ve středoevropském regionu a jak dále argumentuje, tomu ovšem neodpovídá 
parita kupní síly spotřebitelů. Další jednání napoví, jestli tato změna jednoznačně 
projde. Uvažovaná změna představuje další hrozbu. (Juračka, 2011) 
Jako jednu z dalších změn, která se dotýká provozování gastronomických 
zařízení, je změna zákona č. 305/2009 Sb., kterým se mění zákon č. 379/2005 Sb.,o 
opatřeních k ochraně před škodami působenými tabákovými výrobky, alkoholem a 
jinými návykovými látkami. Jedná se o informace, zdali se jedná o kuřácké či 
nekuřácké zařízení, a to přesně ve znění: 
• Nekuřácké zařízení; musí být označeno grafickou značkou „Kouření zakázáno",  
• kuřácké zařízení; musí být označeno grafickou značkou „Kouření povoleno",  
• zařízení s vyhrazenými prostorami; musí být označeno grafickou značkou 
„Stavebně oddělené prostory pro kuřáky a nekuřáky". (AHR, 2010) 
Chystaná důchodová reforma bude mít vliv nejen na zaměstnance, ale především 






Ekonomickou situaci v České republice značně ovlivnila ekonomická krize 
ve světě, způsobená špatně krytými hypotečními půjčkami v USA. Její vliv mohou 
podniky pociťovat ještě nyní. Nejcitelnější dopad byl zaznamenán v roce 2009, kdy se 
dramaticky snížilo HDP a zvýšila nezaměstnanost, snížil export a poptávka po zbožích a 
službách. Jednotlivým ekonomikám ukazatelům se věnuje analýza níže, pro kterou jsou 
čerpány tabulková data z ČSÚ (2011). 
Prvním ukazatelem je HDP (Gross domestic product), který ukazuje celkovou 
peněžní hodnotu statků a služeb vytvořenou za dané období na určitém území, tedy nám 
určuje výkonnost ekonomiky států. Česká republika se nacházela v sestupné fázi 
hospodářského cyklu od poloviny roku 2007, což se projevovalo snižujícím se HDP. 
Světová finanční krize vyvolala snížení poptávky po českých výrobcích. Důsledek byl 
další pokles HDP pro exportně orientovanou ekonomiku. Oslabeným podnikům 
nepomohlo ani přísnější posuzování poskytovaní úvěrů od bankovních institucí. 
V konečném důsledku se růst HDP ocitl v posledním čtvrtletí roku 2008 na čísle -0,1 %. 
V roce 2009 byl zaznamenán další reálný pokles tohoto ukazatele o 4,3 % oproti roku 
2008. Zde vrcholila finanční krize a opatrnost investorů. Hrubý domácí produkt, 
očištěný o cenové, sezónní a kalendářní vlivy, vzrostl v roce 2010 celkem o 2,3 %. To 
bylo zapříčiněno především rostoucí průmyslovou výrobou spojenou s exportem a 
poptávce po službách. Významnou roli pro budoucí vývoj sehrály volby do Poslanecké 
sněmovny parlamentu České republiky v květnu 2010, kde je aplikována restriktivní 
politika, jak bylo přepokládáno.  
Nezaměstnanost ovlivnila, tak jako ostatní ekonomické ukazatele, finanční krize. 
Podniky po letech prosperity změnily  personální politiku a nezaměstnanost začala 
prudce stoupat počátkem roku 2009, kde bylo snižování počtu zaměstnanců 
nejcitelnější. Nezaměstnanost se zvedla z konce roku 2008, kde byla 5,3 %, na 
rekordních 9,9 % koncem roku 2009. V celém roce 2010 se nezaměstnanost držela 
kolem devíti procentních bodů, kromě sezonních výkyvů, kde byl zaznamenán pokles o 
jeden procentní bod. K současnému datu je nezaměstnanost 9,6 %, počet uchazečů o 
práci je 566 896 a počet volných pracovních míst vzrostl o 2,5 % na 32 164.  
Dalším ekonomickým údajem je inflace, která je vyjádřena procentním přírůstek 
indexů spotřebitelských cen. Obecně inflace znamená všeobecný růst cenové hladiny 
v čase. Nejvyšší inflace byla rekordně zaznamenána v lednu 2008, kde se její hodnota 
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zastavila na 7,5 %. Následovalo období dezinflace, které se zastavilo v říjnu roku 2009, 
kde byla meziroční inflace respektive deflace -0,2 %. V roce 2010 se držel tento 
ukazatel kolem dvou procentních bodů. Podle posledních statistických dat byla inflace 
v únoru  2011 1,7 %.   
Navzdory nepříznivé ekonomické situaci docházelo každým rokem k růstu mezd. 
V roce 2007 činila průměrná měsíční nominální  mzda 20 957 Kč. V roce 2008 již 
částka byla 22 691 Kč a v roce 2009 vzrostla na 23 488 Kč. Pro rok 2010 vzestupný 
trend pokračoval a průměrná mzda byla 23 938 Kč. Však nesmíme zapomínat na vliv 
inflace, která reálnou mzdu snižuje právě o tuto hodnotu.  
Za zmínku dále stojí vývoj průmyslové produkce, který zaznamenal propastný 
propad v roce 2009, kdy meziročně klesl v lednu a únoru o  - 23,3 % a  - 23,4 %. Do 
kladných čísel se dostal ukazatel až v roce 2010, kdy největší zásluhu na jeho vývoji 




Česká republika je demokratický stát s liberální ústavou. Politický systém je 
založený na svobodné soutěži politických stran. Hlavou státu je prezident republiky 
(Václav Klaus), vrcholným zákonodárným orgánem je dvoukomorový Parlament České 
republiky, a to poslanecká sněmovna a senát. (Wikipedia, 2011) 
Politická situace se nedá považovat za příliš stabilní. Po demisi vlády, která 
následovala naše zahájení předsednictví v EU, nastoupila dočasná úřednická vláda Jana 
Fišera. Ta byla vnímána veřejností převážně pozitivně. Volby do poslanecké sněmovny 
Parlamentu České republiky proběhly v květnu 2010, kdy se podle očekávání stala 
vítězem levicová strana ČSSD, avšak nebyla schopná sestavit vládu. To se povedlo 
trojlístku stran ODS, VV a TOP 09, které jsou orientovány pravicově a středo-
pravicově. Současnou vládu ovšem sužuje mnoho korupčních kauz minulých let, audity 
a mocenské rozepře.  
 Nestabilita je všeobecně špatná pro ekonomickou situaci. Podniky v mnohých 
rozhodnutích vyčkávají na to, jak se například vláda vyjádři ke zvýšení DPH na 20% 








Jedná se především o to, zda nové technologie jsou k dispozici na českém trhu 
a jejich přínos pro hotel, ať už se jedná o informační systémy, stavební materiály, 
gastronomická zařízení nebo IT vybavení. V současné době může technologický náskok 
znamenat klíčovou konkurenční výhodu, která přitáhne novou klientelu či přetáhne 
zákazníky od konkurence. Technologie také může významně ušetřit náklady, jako 
v minulosti byla technologie zateplování. Rychlý vývoj technologií je obecně výzvou 
pro řadu podniků. Pro hotelnictví na úrovni čtyřhvězdičkového hotelu je sledování 
a přizpůsobování se novým technologiím nezbytné. (Sedmera, 2009) 
Hotel je pokryt wi-fi signálem, každý pokoj disponuje přípojkami typu LAN a je 
napojen na informačním systémem ECLIPSE. Hotel je střežen kamerovým systémem. 
Kuchyně jsou vybaveny moderními gastronomickými spotřebiči. Každým rokem 




Ekologie na podnik nemá zásadní vliv ve srovnání s jinými obory podnikání. 
Obecnému tlaku na snižování odpadů se podnik přizpůsobuje. (Sedmera, 2009) 
 
3.4.2 Porterův pětifaktorový model 
 
Další dílčí analýzou podnikového okolí je Porterova analýza konkurenčních sil. 




V Brně se nachází celkem  38 hotelů. Jedná se především o 3-4 hvězdičkové 
hotely. Výjimkou je hotel Holiday Inn, který se nachází v kategorii pěti-hvězdičkových 
hotelů. Mezi současné konkurenty řadíme hotely: Holiday Inn Brno*****, Grand hotel 
Brno****, Voroněž****, Comsa**** Austerlitz***, Continental*** a hotel Slovan***. 
Holiday Inn Brno je jediný pětihvězdičkový hotel ve městě Brně, proto se řadí na 
první místo v konkurenci. Zahájil svůj provoz v roce 1993. Hlavním předmětem 
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podnikání je poskytování ubytování a gastronomických služeb. Byl prvním zástupcem 
světového hotelového řetězce Holiday Inn v České republice. V létě 2006 proběhla 
renovace pokojů, která uzavřela postupnou změnu interiéru celého hotelu do uceleného 
designu. V roce 2007 zařadila AHR (asociace hotelů a restaurací)  Holiday Inn Brno na 
první místo mezi hotely v Jihomoravském kraji do kategorie pětihvězdičkových hotelů. 
Hotel poskytuje ubytování v 201 dvoulůžkových pokojích. Z toho je deset apartmá 
s klimatizací. Jeho velkou výhodou je těsná blízkost BVV. (HolidayInn, 2011) 
Hotel Comsa Palace Brno vznikl po rekonstrukci Městského domu na Šilingrově 
náměstí. Od hotelu International je vzdálen asi 500m metrů, takže se považuje za 
jednoho z přímých konkurentů jak polohou, tak i standardem ubytování a služeb. 
Otázkou však zůstává, jak velkým konkurentem bude zavedeným hotelům, když byl 
otevřen teprve v roce 2009. Hotel nabízí ubytování v 119 pokojích. Z toho je šest 
apartmá a šest Junior apartmá. Konferenční prostory jsou tvořeny jedním   
konferenčním sálem a třemi salonky. Dále hotel nabízí jednu restauraci Pallazo. 
(Comsa, 2011) 
Dalším z konkurentů je Grand hotel Brno. Nachází se v blízkosti hlavního 
vlakového nádraží v centru Brna. Jedná se o jeden z nejstarších hotelů, který poskytuje 
služby již od roku 1870. Celková kapacita hotelu je 110 pokojů, 43 jednolůžkových 
a 67 dvojlůžkových. Grandhotel Brno má čtyři místnosti pro pořádání konferencí 
a banketů. Jejich kapacita je až 250 osob. Všechny jsou v klasickém stylu a nacházejí se 
v přízemí hotelu. (Grand, 2011) 
Hotel Voroněž je situován podobně jako Holiday Inn v blízkosti BVV. Má 
největší kongresové centrum v regionu s moderním technickým vybavením včetně 
vybavení pro video-konference. K ubytování nabízí 692 lůžek v 369 pokojích - 
jednolůžkové, dvoulůžkové, suite a business suite. (Voroněž, 2011) 
Hotel Austerlitz byl uveden do provozu roce 1993. Hotel je svojí architekturou, 
interiéry i dalšími prvky věnován jedné z významných historických událostí  
brněnského regionu - bitvě "tří císařů". Disponuje 28 dvoulůžkovými pokoji a čtyřmi 
apartmány. Každý hotelový pokoj je věnován některému z význačných generálů, kteří 
se zúčastnili bitvy u Slavkova v roce 1805. (Austerlitz, 2011) 
Hotel Continental se nachází téměř v centru města. Nabízí ubytování v 230 
pokojích, 190 dvojlůžkových pokojů, 18 dvojlůžkových superior, jeden dvojlůžkový 
pro invalidy, 20 dvojlůžkových design a jednom apartmánu. (Continental, 2011) 
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V neposlední řadě je konkurentem hotel Slovan. Nabízí ubytování 
v jednolůžkových, dvojlůžkových a třílůžkových pokojích. Celkem je v hotelu umístěno 
83 pokojů. Stejně jako většina ostatních hotelů se nachází v blízkosti centra města Brna. 
Nejen ubytovaným zákazníkům je k dispozici restaurace Bugatti. (Slovan, 2011) 
Všechny výše zmíněné hotely lze považovat za stálice v městě Brně, kromě hotelu 
Comsa, který byl otevřen v roce 2009. Svou cenovou strategií se zaměřují na klientelu z 
řad obchodníků, manažerů a zahraničních turistů jako většina hotelů jeho kategorie. 
Proti konkurenci bojuje zejména hotel šíří poskytování doprovodných služeb, tlakem na 
kvalitu a zvyšováním kvalifikace prvoliniových pracovníků.   
 
Hrozba vstupu nových firem na trh 
 
Protože informovanost v oboru je velká, podnik bude mít v případě vzniku 
nových hotelů dostatek času na to, aby se na vstup nových firem připravil například 
novou strategií nebo zvýšením množství poskytovaných služeb. Avšak k vysokým 
nákladům na zahájení provozu není příliš pravděpodobné vstup nové konkurence na trh. 
(Sedmera, 2009) 
Vzhledem k množství hotelů v městě Brně, bude obtížné se prosadit v takzvaném 
„červeném oceánu“ příležitostí. Jak uvádí Wang (2007), jedná se o místo, kde je trh 




Vyjednávací síla analyzovaného hotelu vůči dodavatelům je poměrně silná díky 
velké konkurenci dodávajících firem na trhu a nízkým nákladům na přestup k jinému 
dodavateli. Dodavatele můžeme rozdělit do dvou hlavních skupin. První a nejpočetnější 
dodává veškeré potraviny, nápoje a vybavení pro gastronomickou větev. Druhou 
skupinou jsou dodavatelé vybavení pokojů, ať už se jedná o nábytek nebo doplňkový 
sortiment. (Sedmera, 2009) 
V první skupině se nachází kolem 60-ti stálých dodavatelů. Mezi největší 
a nejvýznamnější řadíme: Vitana a.s. (koření), NOWACO CZECH REPUBLIC s.r.o 
(mražené výrobky), Jaromír Steinhauser s.r.o (uzeniny), Madeta Logistic a.s. (mléčné 
výrobky), Vamix Česká Republika s.r.o. (sušené a mražené ovoce), Emco s.r.o. 
(cereálie), Platen CZ s.r.o. (jateční zvířata), Cano CZ s.r.o. (doplňkový sortiment), Vine 
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Life a.s. (vína), Pilsner Urquell a.s. (pivo), Makro Cash & Carry s.r.o. (doplňkový 
sortiment) a další. (Sedmera, 2009) 
Druhá skupina je o poznání menší, čítá okolo 15-ti dodavatelů. Jedná 
se především o zboží na objednávku od truhlářských firem, elektrospotřebiče a jiné. 
Mezi dodavatele řadíme: Sahm s.r.o. (dekorace, nápojové sklo), SWING s.r.o. 
(doplňkový gastronomický sortiment), SAM s.r.o. (nábytek),  MONARC s.r.o. 
(kuchyně a nábytek), Office & Chairs, spol. s r.o. (kancelářské vybavení), Winterhalter 




Smluvní síla odběratelů (zákazníků) je středně velká z důvodů vázanosti 
na zahraniční klientelu, která má největší podíl na ubytování hotelu, pokud ji bereme 
jako celek. Uvažujeme-li pouze jednotlivé zákazníky, tak vyjednávací síla jednotlivců je 
nízká. Jeden zákazník nemá podstatný vliv na obsazenost pokojů či odběr 
gastronomických služeb, ale negativní reference jsou něčím, co hotel bere velmi vážně, 
a proto se snaží maximálně individuálně orientovat na každého zákazníka. O ztrátu 
větších odběratelů se hotel nebojí, protože vždy nabízí perfektní ubytovací a 
gastronomické služby, se kterými jsou odběratelé již mnoho let spokojeni a sami 
zaměstnancům a managementu sdělují, že nemají důvod přecházet k jiným 
dodavatelům. (Sedmera, 2009) 
Avšak jak jeden z manažerů hotelu uvádí, je zde neustálý tlak odběratelů na 




Motely, hostely, ubytovny a soukromé ubytování, tyto všechny instituce můžeme 
vnímat jako možné substituty hotelům. Podnik je ale nepovažuje za reálnou hrozbu, 
protože ve srovnání s podobnými podniky nabízí nadstandardní služby, které jsou 




3.5 Interní analýza 
  
Bude provedena interní analýza z pohledu jednotlivých oddělení dle organizační 
struktury. 
3.5.1 Analýza 7S 
 
Poslední dílčí analýzou je interní  7S  analýza, která je tvorbou americké 
analytické společnosti McKinsey.   
Strategie 
Strategii si každá firma pečlivě střeží před konkurencí. Její znalost by mohla 
ostatním firmám přinést konkurenční výhodu. Hotel se ale podle všeho zaměřuje na 
získání zakázek z oblasti gastronomických akcí a ubytování zahraničních delegací. Mezi 
velké zakázky, které hotel získal, patří Česká pojišťovna, kde akce čítá ročně kolem 
dvou tisíc lidí.  
Hotel by se měl snažit svými službami a kvalitou ubytování o vytvoření stále 
zákaznické základy, protože náklady spojené se získáním nového zákazníka jsou 
mnohem vyšší než ty, které hotel musí vynaložit na udržení stávajícího klienta.  
Jeho cílem je posílení konkurenceschopnosti rozvinutím strategie řízení kvality. 
Využití stagnace schopnosti rozvoje konkurenčních hotelů k získání tržního podílu 
v nových segmentech, zvýšení počtu smluvních klientů, profilaci a optimalizaci 
návštěvnosti gastronomických středisek.    
Struktura (organizační) 
Hotel je řízen dle modelu liniově štábní organizační struktury. Využívá 
se zejména proto, že toto seskupení je logické pro zabezpečení činností a jednoduchost. 
 Zdroj: vlastní zpracování 
 
Systémy (informační) 
Informační systém hotelu je Locatel MMC Eclipse pro komunikaci s
hosty. Slouží k interaktivní komunikaci
libovolně programovatelné textové 
služby pro hosty, televizní programy a placenou televizi (PAY TV) 
přání). Mezi bezplatné služby pat
služeb hotelu (prádelna, restaurace, sauna apod). Z recepce je možné posílat cílené 
vzkazy jednotlivým hostů
případě požáru či jiného nebezpe
posílat on-line informace o
také o konzumaci hosta z
do hotelového rezervač







Obrázek 4: Organizační struktura hotelu 
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Hotel a jeho vedení jsou spokojeni s programy, které jim zajišťují veškeré 
potřebné informace. Pro zákazníky je používání vnitřního IS velmi pohodlné 
a jednoduché. Dá se říci, že v tomto ohledu hotel drží krok s nejnovějšími 
technologiemi a je pro svoji práci adekvátně vybaven.  
 
Styl řízení 
Jednotlivé úseky hotelu jsou řízeny vedoucími, jak je popsáno v organizační 
struktuře a v interní analýze jednotlivých úseků. Hotel má dostatek personálu v každém 
jednotlivém úseku. Co se týče fluktuace, tak ji zle obecně považovat za nízkou.  
• Obchodní oddělení 
 
Současným ředitelem obchodního oddělení je pan Michal Řičánek.  Zodpovídá 
za veškeré obchodní činnosti spojené se získáváním klientely a v neposlední řadě 
marketingovou podporu. V obchodním oddělení pracuje sedm zaměstnanců. Kanceláře 
jsou propojeny s F&B oddělením a ekonomickým úsekem. (Sedmera, 2009) 
 
• F&B oddělení 
 
Ředitelem největšího úseku je pan JUDr. Zdeněk Sedmera. Pod tento úsek spadají 
veškeré činnosti spojené s přípravou, organizací, průběhem, ukončením a kvalitou 
veškerých akcí hotelu. Oddělení dále zodpovídá za dodavatelsko – odběratelské vztahy, 
hospodyně, odbytová střediska, sklady, zásobování a v neposlední řadě za výrobní 
střediska hotelu, které jsou úzce spjaty s dvěma restauracemi a lobby barem uvnitř 
hotelu. V celém oddělení pracuje na 110 zaměstnanců. (Sedmera, 2009) 
 
 
• Technický úsek 
 
Vedoucím technického úseku je pan Martin Hobáň. Úsek zodpovídá za veškeré 
technické problémy, které se běžně v hotelu vyskytují. Jedná se o rozličná řemesla 
od instalatérů po elektrikáře. Dále spolupracuje při organizaci investičních akcí, kde 





• Ubytovací oddělení 
 
Ředitelkou ubytovacího úseku je paní Kristýna Jiříková. V její kompetenci jsou 
fakturace, příjem, registrace a ubytování hostů a v neposlední řadě konečné zúčtování. 
Zodpovídá za bezproblémový chod a připravenost pokojů. V oddělení pracuje asi 14 




Vedoucí úseku je paní Jana Hráčková. Zodpovídá za fakturace a peněžní tok hotelu. 
Nedílnou součástí oddělení je i účtárna, kde jsou zpracovávány mzdy. 




Sdílené hodnoty mohou být brány jako společný cíl poskytovat služby na 
špičkové úrovni v rámci Jihomoravského kraje.  
Spolupracovníci 
 
Lidské zdroje jsou stavebním kamenem, na kterém stojí celá firma, protože tvoří 









3.6 SWOT analýza 
 
Samotná SWOT analýza vyplývá z interní analýzy, které poukazují na silné 
a slabé stránky podniku a z analýz SLEPTE a PORTER, které poukazují na příležitosti 
a hrozby. 
 
Tabulka 3: SWOT analýza 
Silné stránky (S) Slabé stránky (W) 
• lokace v centru 
• bohatá historie 
• velmi dobré reference 
• bezbariérový přístup 
• vysoká kvalita služeb 
• management na dobré úrovni 
• dvě kvalitní restaurace 
• stálé inovování služeb 
• nízká fluktuace zaměstnanců 
• profesionalita 
• diversifikace obchodní činnosti 
• malá parkovací kapacita 
• placené parkoviště pro návštěvníky 
restaurací a fitness centra 
• marketingová propagace 
 
Hrozby (T) Příležitosti (O) 
• stávající konkurence 
• odchod managerů 
• kurz koruny 
• vázanost na zahraniční klientelu 
• změna sazeb DPH 
 
• rozvoj turismu 
• BVV, Černovické terasy, 
Velodrom,  Technologický park 
• globalizace 
• slabá vyjednávací síla odběratelů a 
dodavatelů 
 
4 Finanční analýza 
 
V následující části diplomové práce bude vycházeno  z metod finanční analýzy, 
které byly uvedeny v teoretické části. Hlavními podklady  jsou rozvaha a výkaz zisku a 
ztrát za roky 2005, 2006, 2007, 2008 a 2009. Výsledné hodnoty budou srovnány 
s oborovými průměry a doporučenými hodnotami.  
 Nejdříve bude provedena 
Altmanova indexu. Bude následovat 
zisku a ztrát. Dále bude 
ukazatelů. 
4.1 Analýza soustav ukazatelů
 
Soustavy ukazatelů
využity dva bankrotní modely
 
4.1.1 Altmanův index finančního zdraví
 















analýza soustav ukazatelů, a to indexu IN05 a 
analýza absolutních ukazatelů rozvahy a výkazu 
zpracována analýza rozdílových, poměrových a pr
 
 hodnotí komplexní zdraví  vybraných podnik
, a to Index IN a Altmanův index finanč
 
ů použitý v práci je Altmanův index finan
Tabulka 4: Altmanův index finančního zdraví 
 X2 X3 X4 X5 
 0,23 0,63 1,93 0,72 
 0,16 0,59 1,15 0,72 
 0,23 0,55 1,42 0,69 
 0,33 0,21 1,25 0,66 
 0,38 0,23 1,46 0,58 
Graf 1: Altmanův Index 







ů. V práci jsou 
ního zdraví.  








 Index profesora Edwarda I. Altmana dává do souvislosti n
finanční ukazatele. Úspě
pohybuje mezi 80-90 % , avšak je p
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šnost indexu podle internetového portálu business vize
řevážně používán v Americe, a proto je nutné brát 
 
óně ve tř
ční hodnota šedé zóny je 2,9 bodu. Vzhledem 
ěl nějaké vážnější problémy, i když se v
ůstává, že odchylky výsledných hodnot 
, a proto se jedná o stabilní spole
 
ů je index IN. 
Tabulka 5: Index IN05 
 X2 X3 X4 X5 
 0,36 0,79 0,15 0,59 
 0,36 0,74 0,15 0,38 
 0,36 0,68 0,15 0,37 
 0,36 0,27 0,14 0,44 
 0,36 0,29 0,12 0,39 
Graf 2: Index IN05 
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Index IN je českou obdobou  Altmanova indexu. Index zohledňuje české 
podnikatelské prostředí a vlastnickou strukturu společností. Poslední podobnou indexu 
je verze IN05. Úspěšnost tohoto indexu publikovaném v roce 2005 je podle webového 
portálu business vize až 80 %.  
Analyzovaný hotel se nachází ve všech sledovaných obdobích vysoko nad hranicí 
prosperujících firem, které se nachází nad hodnotou 1,6 bodu. Podle interpretace 
výsledků s 92 % pravděpodobností nezkrachuje a s 95 % pravděpodobností bude 
vytvářet hodnoty. Poněkud zavádějícím  je koeficientem x2, kde dosahuje index hodnot 
přes 100, avšak je ponížen na maximální hodnotu 9, jak doporučují autoři indexu IN05. 
V konečném důsledku kdyby byl odmyšlen koeficient x2, tak firmě stačí zbývající čtyři 
koeficienty, aby se dostala nad hranici 1,6 bodu ve všech sledovaných obdobích.  
4.2  Analýza absolutních ukazatelů  
 
Horizontální a vertikální analýzu nelze oddělit, protože jen jedna sama o sobě 
nemá dostatečně vypovídací schopnost. 
 
4.2.1 Vertikální a horizontální analýza aktiv 
 
Ve vertikální analýze jsou určovány procentuální podíly jednotlivých položek 
na celkových aktivech za jednotlivé roky. V horizontální analýze jsou zkoumány 
procentuální změny oproti minulým  letem. Analýza je provedena za roky 2005, 2006, 
2007, 2008 a 2009.  
 
Tabulka 6: Vertikální analýza aktiv 
Rok 2005 2006 2007 2008 2009 
 V tis. Kč V % V tis. Kč V % V tis. Kč V % V tis. Kč V % V tis. Kč V % 
Aktiva celkem 272 312 100% 282 798 100,00% 311 301 100,00% 290 994 100% 277 085 100% 
Stálá aktiva 155 549 57,12% 153 031 54,11% 156 311 50,21% 157 109 54,00% 180 751 65,23% 
Dlouhodobý 
hmotný majetek 153 365 56,32% 153 004 54,10% 155 982 50,11% 156 780  53,88% 171 155 61,77% 
Dlouhodobý 
nehmotný 
majetek 84 0,03% 27 0,01% 329 0,10% 229 0,08% 119 0,04% 
Dlouhodobý 
finanční majetek 2 100 0,77% 0 0,00% 0 0,00% 100 0,04% 9 477 3,42% 
 Oběžná aktiva 114 981 42,22%




pohledávky 5 914 2,17%
Krátkodobý 
finanční majetek 105 999 38,93%
Časové rozlišení 1 782 0,65%
Kontrolní součet 273 312 100,00%
 
Rok 
 V tis. K
Aktiva celkem 
Stálá aktiva 
Dlouhodobý hmotný majetek 
Dlouhodobý nehmotný majetek 





Krátkodobý finanční majetek 
Časové rozlišení 
 
Pro analyzovaný podnik je charakteristické, že stálá aktiva 
je běžné v oboru hotelnictví a gastronomie, kde je ve vlastnictví budova hotelu
Rozložení aktiv zachycuje graf níže.
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 127 061 44,93% 151 438 48,65% 131 091 45,05%
 2 940 1,04% 2 993 0,96% 3 311 
 87 0,03% 87 0,03% 87 
 14 815 5,24% 18 081 5,81% 23 399 
 109 219 38,62% 130 277 41,85% 104 294 35,84%
 2 706 0,96% 3 552 1,14% 2794 
 282 798 100,00% 311 301 100,00% 290 994 
Tabulka 7: Horizontální analýza aktiv 
2005/2006 2006/2007 2007/2008
č V % V tis. Kč V % V tis. Kč V %
10 486 3,85% 28 503 10,08% -20 307 -6,52%
-2 518 -1,62% 3 280 2,14% 798 0,51%
-361 -0,24% 2 978 1,95% 798 0,51%
-57 -67,86% 302 1118,52% -100 -30,40%
-2 100 -100,00% 0 0,00% 100 100%
12 080 10,51% 24 372 19,18% -20 347 -13,44%
129 4,59% 53 1,80% 318 10,62%
-170 -66,15% 0 0,00% 0 0,00%
8 901 150,51% 3 266 22,05% 5 318 29,41%
3 220 3,04% 21 058 19,28% -25 983 -19,94%











Rozložení aktiv v roce 2009
 95 020 34,29% 
1,14% 2 517 0,91% 
0,03% 73 0,03% 
8,04% 11 474 4,14% 
 80 956 29,22% 
0,95% 1 314 0,47% 
100% 277 085 100% 
 2008/2009 





23 642 15,05% 
 





























 Nejvýznamnější zastoupení ve stálých aktivech má dlo
který tvoří až 61,77 % procent celkových aktiv v
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K nejvýznamnějšímu nár
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revitalizaci otopného systému. 
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Micros Fidelio.  
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majetkem, který původně
v roce 2009, kdy nakoupila podíly v
skoro 10 mil. Kč. Touto investicí spole
v pokladně a na bankovních ú
Významné změny v
vysvětlit investicemi do rekonstrukce interiéru hotelu a odkoupením 
Dále byl zaváděn elektronický parkovací systém a byla dokon




Změny  krátkodobého finančního 
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Dlouhodobé pohledávky po všechna sledovaná období tvoří pouze setiny procenta 
celkových aktiv, jedná se tedy o naprosto zanedbatelnou položku. Od roku 2005 je 
zaznamenán kumulativní nárůst krátkodobých pohledávek, které činily v roce 2008 
23 339 tis. Kč což lze považovat za negativní trend, neboť v krátkodobých 
pohledávkách jsou vázány finanční prostředky. Vypovídá to rovněž o platební morálce 
odběratelů. Tato nepříznivá situace se změnila až v roce 2009, kdy klesly pohledávky o 
51 % oproti roku 2008. Hlavní příčinnou tohoto pozitivního trendu bylo snížení státních 
daňových pohledávek a pohledávek z obchodních vztahů.  
Zásoby se drží na podobné hodnotě po všechna sledovaná období. Z analýzy 
vyplývá, že management firmy ví, kolik přesně materiálu (surovin) potřebuje, a tak 
zbytečně neskladuje zásoby, protože nadbytečná výše zásob je spojena s dodatečnými 
náklady, které je nutno hradit, čímž dochází ke snižování zisku. Navíc v oboru 
gastronomie je podmínkou pracovat s čerstvými surovinami a tím udržovat standard 
kvality. 
 
4.2.2 Vertikální a horizontální analýza pasiv 
 
Ve vertikální analýze jsou určovány procentuální podíly jednotlivých položek na 
celkových pasivech za jednotlivé roky. V horizontální analýze zkoumáme procentuální 
změny oproti minulým  letem. Analýza je provedena za roky 2005, 2006, 2007, 2008 a 
2009.  
 
Tabulka 8: Vertikální analýza pasiv 
Rok 2005 2006 2007 2008 2009 
 
V tis. Kč V % V tis. Kč V % V tis. Kč V % V tis. Kč V % V tis. Kč V % 
Pasiva 
celkem 272 312 100,00% 282 798 100,00% 311 301 100,00% 290 994 100% 277 085 100% 
Vlastní 
kapitál 224 339 82,38% 206 980 73,19% 239 527 76,94% 245 063 84,22% 243 059 87,72% 
Základní 
kapitál 92 560 33,99% 92 560 32,73% 92 560 29,73% 92 560 31,81% 92 560 33,40% 
Kapitálové 
fondy -16 864 -6,19% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Rezervní 
fondy 32 536 11,95% 20 477 7,24% 20 519 6,59% 20 563 7,07% 20 611 7,44% 
HV 
minulých let 75 096 27,58% 53 760 19,01% 83 992 26,98% 112 804 38,77% 125 701 45,37% 
HV běžného 
období 40 999 15,06% 40 183 14,21% 42 456 13,63% 19 136 6,58% 4 187 1,51% 
Cizí zdroje 47 217 17,34% 75 025 26,53% 70 602 22,67% 44 739 15,37% 34 026 12,28% 
56 
 
Rezervy 25 286 9,29% 41 376 14,63% 29 427 9,45% 13 726 4,72% 7 321 2,64% 
Dlouhodobé 
závazky 2 536 0,93% 3 494 1,24% 3 813 1,22% 4 203 1,44% 4 553 1,64% 
Krátkodobé 
závazky 17 595 6,46% 30 155 10,66% 37 362 12,00% 26 810 9,21% 22 152 7,99% 
Dlouhodobé 
bankovní 
úvěry 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Krátkodobé 
bankovní 
úvěry 1 800 0,66% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Časové 
rozlišení 756 0,28% 793 0,28% 1 172 0,37% 1 192 0,41% 0 0,00% 
Kontrolní 
součet 272 312 100,00% 282 798 100,00% 311 301 100,00% 290 994 100% 277 085 100% 
 
 
Tabulka 9: Horizontální analýza pasiv 
Rok 2005/2006 2006/2007 2007/2008 2008/2009 
 V tis. Kč V % V tis. Kč V % V tis. Kč V % V tis. Kč V % 
Pasiva celkem 10 486 3,85% 28 503 10,08% -20 307 -6,52% -13 909 -4,78% 
Vlastní kapitál 
-17 359 -7,74% 32 547 15,72% 5 536 2,31% -2 004 -0,82% 
Základní kapitál 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Kapitálové fondy 16 864 -100,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Rezervní fondy 
-12 059 -37,06% 42 0,21% 44 0,21% 48 0,23% 
HV minulých let 
-21 336 -28,41% 30 232 56,24% 28 812 34,30% 12 897 11,43% 
HV běžného období 
-816 -1,99% 2 273 5,66% -23 320 -54,93% -14 949 -78,12% 
Cizí zdroje 27 808 58,89% -4 423 -5,90% -25 863 -36,63% -10 713 -23,95% 
Rezervy 16 090 63,63% -11 949 -28,88% -15 701 -53,36% -6 405 -46,66% 
Dlouhodobé závazky 958 37,78% 319 9,13% 390 10,23% 350 8,33% 
Krátkodobé závazky 12 560 71,38% 7 207 23,90% -10 552 -28,24% -4 658 -17,37% 
Dlouhodobé bankovní úvěry 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Krátkodobé bankovní úvěry 
-1 800 -100,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
Časové rozlišení 37 4,89% 379 47,79% 20 1,71% -1192 -100,00% 
 
Pro analyzovaný podnik je typické, že vlastní kapitál výrazně převyšuje cizí 
zdroje v poměru na celkových pasivech. Z výsledků vertikální analýzy pasiv vyplývá, 
že celková pasiva byla v průměru za období let 2005 až 2009 tvořena z 80 % vlastním 
kapitálem a z 20 % cizími zdroji, v roce 2009 byla hodnot dokonce 88 % vlastního 
kapitálu ku 12 % cizích zdrojů, což zachycuje graf níže. Společnost tedy vykazuje velmi 
vysoký podíl vlastního kapitálu. Základní kapitál, který je ve výši 92 560 tis. Kč, se ve 
sledovaném období nenavýšil. 
 
  
Záporných hodnot nabyla položka
oceňovacího rozdílu z př
Hospodářský výsledek minulých let se 
vyplacení dividend. Tento trend však nepokra
let se navyšoval od roku 2006 z 53
Hospodářský výsledek za b
Kč v roce 2005 až na hodnotu 
měla hospodářská krize ve sv
Hotel zaznamenal rapidní pokles zahrani
ekonomické situace, který reflektoval snížený hospodá
Struktura cizích zdroj
více než polovinu cizích zdroj
2009. Tyto rezervy byly 
rozvody a dále na automatizovaný parkovací systém. 
Dlouhodobé bankovní úv
Krátkodobé bankovní úvě
Dlouhodobé závazky hrají zanedbatelnou roli, i když mají mírn
tendenci v celém sledovaném období. Krátkodobé závazky byly nejvyšší v
kde činily 37 362 tis. Kč
hotelu. V roce 2009 se navýšily závazky k
dvojnásob oproti roku 2008. Možnou p
zaměstnancům v důsledku ekonomické krize.
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Graf 5: Rozložení kapitálu v roce 2009 
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 Na následujícím 
v jednotlivých letech. Rezervy zna
v souladu s plány na dílč
 
4.2.3 Horizontální analýza výkazu 
 
Následuje část, které se bude zabývat výkazem zisku a ztrát a jeho zm
v jednotlivých letech. 
Tabulka 
  Roky 
  
Položky z výkazu zisku a 
ztrát 2005
Tržby za prodej zboží 106
Náklady na prodej zboží 
Obchodní marže 
Výkony 197 120
Výkonová spotřeba 68 384
Přidaná hodnota 128 766
Osobní náklady 51 628
Provozní HV 54 795
HV před zdaněním 55 457




Změna rezerv v jednotlivých 
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grafu níže je přehledně zobrazena majetková
čí budoucí náklady, které byly schváln
í rekonstrukce. 
 
Graf 6: Změna rezerv v jednotlivých letech 
zisku  ztrát 
10: Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát 
    
 V tis.Kč 
 2006 2007 2008 2009 05/06 
 142 114 152 138 33,96% -19,72%
76 96 60 95 88 26,32% -37,50%
30 46 54 57 50 53,33% 17,39%
 203 313 209 100 192 593 159 521 3,14% 
 71 451 96 443 115 590 74 190 4,48% 34,98%
 131 908 112 721 77 060 85 381 2,44% -14,55%
 55 639 64 931 65 561 61 844 7,77% 16,70%
 52 436 53 181 20 066 20 379 
-4,31% 
 53 236 55 496 24 352 8 110 
-4,00% 







2006 2007 2008 2009
16 090









06/07 07/08 08/09 
 33,33% -9,21% 
 58,33% -7,37% 
 5,56% -12,28% 
2,85% -7,89% -17,17% 
 19,85% -35,82% 
 -31,64% 10,80% 
 0,97% -5,67% 
1,42% -62,27% 1,56% 
4,25% -56,12% -66,70% 
5,66% -54,93% -78,12% 
 Jak je patrné z tabulky výše, prodej zboží 
říci, že hodnoty se drží ve všech sledovaných obdobích v
v roce 2009 byla 50 tis. K
 
Velmi důležité porovnání 
spotřeby, jak můžeme vid
klesly výkony a zároveň
hodnota, a to 77 060 tis. K
spotřeby je ovlivněn zejména
pokojů.  
Nízký hospodářský výsledek byl ovlivn
a uzavřenou ulicí Husovou, jak bylo popsáno v
 
4.3 Analýza rozdílových ukazatelů
 
Následující část se zabývá dv















Výkony a výkonová spotřeba
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tvoří pouze nepatrnou 
 podobné výši. Obchodí marže 
č, což zásadním způsobem neovlivňuje hotel. 
Graf 7: Výkony a výkonová spotřeba 
lze spatřit mezi porovnáním výkon
ět na grafu níže. Nepříznivá situace nastala v
 se zvedla výkonová spotřeba a tudíž byla nejnižší p
č. Situaci se podařilo zlepšit v roce 2009. 
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 analýze pasiv. 
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Hodnota čistého pracovního kapitálu 
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chodu firmy. Jak lze vidě


















Tabulka 11: Čistý pracovní kapitál v tis. Kč 
2005 2006 2007 2008 
 97 386 96 906 114 076 104 281 
Graf 8: Vývoj ČPK 
se postupně zvyšuje do roku 2007
. Tato situace byla zapříčiněna úbytkem krátkodobého 
ě peněz v pokladně, které 
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Hodnota čistých pohotových prost
navýšení zaznamenal ukaztel v
podíly a byly převedy na ú
že společnost má velké množství t
investovata pracovat s ni
 
4.4 Analýza poměrových ukazatelů
 
Do analýzy pom















ředky jsou druhým ze dvou rozdílových ukazatel
Tabulka 12: Čisté pohotové prostředky 
2005 2006 2007 2008 2009
41 783 39 554 92 915 77 484 58 804
Graf 9: Vývoj ČPP 
ředků prochází neustálým vývojem. Nejv
 roce 2007, kde vypršely krátkodobé cenné papíry a 
čty v bankách. Za všechna sledovaná období se dá 
ěchto volných prostředků, které by mohla dál 
mi.  
 
ěrových ukazatelů řadíme ukazatele rentability,likvidity, 
0
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Roky
Vývoj ČPP








K výpočtu rentability celkových aktiv (ROA) byl použit zisk p
(EBIT), k ostatním rentabilitám by









Ukazatel rentability vlastního kapitálu
vlastníky a každá firma se
schopen vygenerovat zisku z
rentabilita vlastního kapitálu by m
společnost nesplňuje v roce 2005 a v
rentability totožné.  V dalších letech
prudkou sestupnou tendenci díky ekonomicky nep
















l použit zisk po zdanění (EAT), dle metodiky 
 
Tabulka 13: Rentability 
2005 2006 2007 2008 2009
0,18 0,19 0,18 0,08 0,02
0,20 0,19 0,17 0,07 0,07
0,15 0,14 0,14 0,07 0,02
0,21 0,20 0,20 0,10 0,03
Graf 10: Ukazatele rentability 
 (ROE – return of equity)
 ho snaží maximalizovat, protože ukazuje, kolik 
 jedné koruny vlastního kapitálu. Obecn
ěla být vyšší než rentabilita celkových aktiv, což 
 roce 2009. V roce 2006 jsou tyto dva ukazatele
, a to konkrétně v roce 2008 a 2009, 
říznivé situaci a uzavírce ulice 
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Kč zisku v roce 2009. V porovnání s oborovými průměry se hotel drží pod průměrnými 
hodnotami, které byly v roce 2005 0,22 dle ČSÚ, přičemž společnost dosáhla výsledku 
0,18 v důsledku velkého podílu vlastního kapitálu a nízkém podílu cizích zdrojů. 
K výpočtu byl použit zisk po zdanění (EAT). 
Z tabulky výše vyplvá, že rentabilita aktiv (ROA – return of assets) má v průběhu 
sledovaného období sestupnou tendenci. Tento vývojový trend se však dal předpokládat 
vzhledem faktorům, které byly zmíněny u rentability vlastního kapitálu. Dá se říci, že 
tato situace postihla všechny luxusní hotely nejen v České republice, ale i ve světě.  
K výpočtu byl použit zisk před zdaněním (EBIT).                                                 
Rentabilita tržeb (ROS – return of sales) dosahuje nejvyšší hodnoty v roce 2005. 
V dalších letech zaznamenáváme mírný pokles a opět v letech 2008 a 2009 propad. 
Můžeme tedy říci, že v posledním roce sledovaného období připadá na 1 Kč tržeb 0,03 
Kč zisku. Oproti oborovým průměrům dosahuje tato rentabilita nadprůměrných hodnot, 
kde oborový průměr byl v roce 2005 0,08 dle ČSÚ a dosažený výsledek hotelu 0,21. 
K výpočtu byl použit zisk po zdanění (EAT). 
U všech rentabilit se očekává opětovný růst od roku 2010, kdy se otevřela ulice 
Husova a doznívala ekonomiky nepříznivá situace.  
 
Finanční páka 
Finanční páka poukazuje na to, že pro podnik je výhodné využití cizího kapitálu, 
protože dosahuje ve všech obdobích hodnoty větší než jedna. Jeho využití by zvýšilo 
rentabilitu celkového vlastního kapitálu. 
 
Tabulka 14: Finanční páka 
Rok 2005 2006 2007 2008 2009 





Likvidita ukazuje schopnost podniku platit své závazky. Jednotlivé typy likvidity 
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Tabulka 15: Likvidity 
2005 2006 2007 2008 
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doporučenou hodnotu běžné likvidity dle Landy (2008) 0,8, tak by měl hotel navíc 63 
mil. Kč v krátkodobém finančním majetku. 
Výsledné hodnoty pohotové a běžné likvidity jsou velmi podobné, protože hotel 
disponuje velmi malými zásobami. Společnosti se po celou dobu sledovaného období 
dařilo pohybovat nad doporučenými hodnotami pohotové likvidity, které se pohybují 
v rozmezí 1 až 1,5 dle Landy (2008). Nejvyšší hodnoty likvidity podnik dosáhl v roce 
2005, kdy společnost by byla schopna uhradit z oběžných aktiv očištěných o zásoby své 
krátkodobé závazky více než 6,3 krát.  
Doporučená hodnota ukazatele běžné likvidity se pohybuje v rozmezí 1,7 až 3 
respektive 2 až 2,5 dle oboru podnikání a autora publikace Landa (2008). Hodnota 
menší jak jedna se stává problémovou, protože by podnik nebyl schopen zaplatit 
věřitelům z oběžných aktiv, což ale v případě hotelu neplatí, protože nejnižší hodnota 
tohoto ukazatele byla v roce 2007, a to 4,1. Hodnota je dále závislá na charakteru 
podniku, produkci a odvětví. Pro hotelnictví jsou doporučované hodnoty spíše vyšší. 
Společnost dosahuje ve všech letech nadprůměrné hodnoty běžné likvidity. 
Při porovnání okamžité likvidity, pohotové likvidity a běžné likvidity je patrné, že 
na hodnotu ukazatele má vliv zejména krátkodobý finanční majetek. Pohledávky a 
zásoby neovlivňují hodnotu významným způsobem.  
 
4.4.3 Ukazatele zadluženosti 
 
Ukazatele zadluženosti poukazují na množství cizího kapitálu užitého ve firmě. 
Tabulka 16: Zadluženost 
Rok 2005 2006 2007 2008 2009 
Koeficient zadluženosti 0,21 0,36 0,29 0,18 0,14 
Celková zadluženost 17,3% 26,5% 22,7% 15,4% 12,3% 
Úrokové krytí 306,4 4095,1 - - - 
Doba splácení dluhů (v 
letech) 
ihned ihned ihned ihned ihned 
Krátkodobá zadluženost 6,46% 10,66% 12,00% 9,21% 7,99% 
Dlouhodobá zadluženost 0,93% 1,24% 1,22% 1,44% 1,64% 
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4.4.4 Ukazatele aktivity 
 
Ukazatele aktivy hodnotí, jak firma hospodaří se svými aktivy.  









Doporučená hodnota ukazatele obratu celkových aktiv je 1,6 až 3 dle Landy 
(2008). Zde ovšem musíme zohlednit obor podnikání. V hotelnictví je obrat celkových 
aktiv obecně nižší díky vlastnictví budově hotelu. Ve všech sledovaných obdobích tento 
ukazatel nabývá velmi podobných hodnot, jak leze vidět na v tabulce výše.  
Obrat stálých aktiv má mírně klesající tendenci díky nižším tržbám, jejichž příčina 
byla rozebírána již mnohokrát dříve. Nejvyšší dosažená hodnota byla 1,3. Vyšší 
hodnota ukazatele než průměr v oboru znamená, že společnost dostatečně využívá 
svých kapacit a není třeba omezovat investice.  
U obratu zásob nejsou stanoveny obecné hodnoty, ve kterých by se podniky měly 
pohybovat. Jeho výše závisí na odvětví, ve kterém společnost působí, a proto je nutno 
jej srovnat s oborovými průměry. Avšak v našem případě se jedná převážně o zásoby 
gastronomického charakteru, a proto se ve výpočtu zohledňují pouze tržby z tří 
gastronomických středisek hotelu, a to restaurací Lucullus a Plzeňka a baru Siesta. 
Obecně se předpokládá, že doba obratu bude nízká. * Znamená, že data potřebná 
v výpočtu nebyla k dispozici.  
Dle výsledků ukazatele musí společnost čekat v roce 2009 zhruba deset dní, 
než odběratelé zaplatí své závazky. Obecně se dá  říci, že odběratelé platí včas. Nejnižší 
hodnoty společnost docílila v roce 2005 a v 2006, kde odběratelé v průměru platili 
po devíti dnech. Celkově trend můžeme považovat za pozitivní, protože hodnota by 
měla být co nejnižší, aby firma ihned mohla disponovat finančními prostředky a ne, aby 
byly zbytečně vázány v pohledávkách. Hodnota je ovlivněna způsobem placení v oboru 
Rok 2005 2006 2007 2008 2009 
Obrat celkových aktiv 0,7 0,7 0,7 0,7 0,6 
Obrat stálých aktiv 1,3 1,3 1,3 1,2 0,9 
Obrat zásob X* X* 12,8 11,6 14,2 
Doba obratu pohledávek 
ve dnech (ve dnech) 
9 9 10 10 10 
Doba obratu závazků (ve 
dnech) 
9 28 29 19 11 
69 
 
hotelnictví a gastronomie. Zde je běžné placení v hotovosti nebo platební kartou. Proto 
jsou nízké hodnoty pohledávek a malá doba jejich obratu. Společnost nemá žádné 
nedobytné pohledávky.  
Doba obratu závazků dosahuje vyšších hodnot zejména v letech 2006 a 2007, a to 
28 a 29 dní, než v průměru zaplatí svým dodavatelům . Svým věřitelů tedy platí později, 
než inkasuje peníze od zákazníků. Tato situace se však změnila v roce 2009, kdy svým 
věřitelů platila v průměru za 11 dní. To má za důsledek zvýšení důvěryhodnosti hotelu. 
Pro výpočet byly použity závazky z obchodních vztahů. 
 
4.5 Celkové hodnocení finanční situace 
 
Co se týče bankrotních indexů IN05 a Altmanova indexu, tak společnost obstála 
velmi dobře. V Altmanově indexu se sice nacházela ve třech obdobích v šedé zóně, ale 
jak bylo zmíněno, pouze desetiny bodu. Naopak v indexu IN, který byl zkonstruován 
pro české prostředí, tak společnost obstála ve všech obdobích na výbornou a nacházela 
se v zóně prosperity. U obou indexů musíme brát v potaz jejich stáří .  
Pro sledovaný podnik je typické, že stálá aktiva převyšují oběžná aktiva, a to 
z důvodu vlastnictví samotné budovy hotelu. V roce 2006 firma přestala na dva roky 
obchodovat s dlouhodobým finančním majetkem. Tuto aktivitu firma obnovila v roce 
2009, kdy nakoupila podíly v účetních jednotkách pod podstatným vlivem za skoro 10 
mil. Kč. Od roku 2007 firma  přestala obchodovat s krátkodobými cennými papíry a 
podíly a veškeré peníze kumuluje na bankovních účtech nebo menší část v pokladně. 
Významné změny v krátkodobém finančním majetku mezi lety 2007 – 2008 si lze 
vysvětlit investicemi do rekonstrukce interiéru hotelu a odkoupením části hotelu Mušov.  
Charakteristickým znakem pasiv je to, že vlastní kapitál výrazně převyšuje cizí 
zdroje v poměru na celkových pasivech. Důležitým ukazatelem je hospodářský 
výsledek za běžné období, který zaznamenal rapidní pokles z hodnoty 40 999 tis. Kč 
v roce 2005 až na hodnotu 4 187 tis. Kč v roce 2009. Jako hlavní příčinou byla  
hospodářská krize ve světě a uzavřená ulice Husova, na které se nachází příjezd do 
hotelu. Dlouhodobé bankovní úvěry společnost ve sledovaném období vůbec neměla. 




Co se týče rentability, tak ta ve sledovaném období zaznamenala firmavýznamný 
pokles EBITu a EATu, který byl použit pro výpočty jednotlivých rentabilit a zapříčinil 
jejich velmi nízké hodnoty. Jako hlavní příčina byla ekonomické krize, která snížila 
počet ubytovaných zahraničních turistů, na kterých je firma závislá. Dalším 
nepříznivým faktorem byla uzavírka ulice Husova Avšak již v dnešní době je jisté, že 
tyto nepříznivé hodnoty rentabilit (ROA, ROE, ROS)  jsou navyšovány.  
Ukazatele likvidity vyšly ve všech sledovaných obdobích nad doporučené 
průměry. Společnost má tedy dostatek finančních prostředků na pokrytí svých závazků. 
Na druhou stranu může mít finanční prostředky vázány zbytečně v pokladně nebo na 
bankovních účtech. Avšak při této skutečnosti se musí brát v potaz, jaký úrok banka 
společnosti nabídla, když disponuje částkou bezmála 70 mil. Kč. 
Zadluženost podniku, jak krátkodobá, tak dlouhodobá, je velmi nízká ve všech 
analyzovaných obdobích. Nákladové úroky jsou od roku 2007 nula, protože firma nemá 
žádné bankovní úvěry. Doba splácení dluhů je okamžitá, protože firma disponuje 
nebývale vysokým kapitálem na bankovních účtech a v pokladně.  
Co se týče aktivity, tak  obrat celkových aktiv je obecně nižší díky vlastnictví 
budově hotelu. Jeho hodnota byla v roce 2009 0,6. U obratu zásob nejsou stanoveny 
obecné hodnoty, ve kterých by se podniky měly pohybovat. Jeho výše závisí na odvětví, 
ve kterém společnost působí. V oblasti gastronomie by měly být hodnoty zpravidla 
nízké. 
 
4.6 Srovnání s konkurencí 
 
Pro věrohodnější obraz toho, jak jednotlivé finanční ukazatele byly ovlivněny  
ekonomickou situací ve světě, bude sestavena tabulka konkurenčních hotelů, a to hotelu 
Holiday Inn, hotelu Slovan a hotelu Comsa Brno palace. Bude porovnáván rok 2007, 
tedy rok, který předcházel ekonomické krizi a rok 2009, kde krize vrcholila, a tudíž 
mohla ovlivnit ukazatele nejvíc. Tabulka níže má vypovídající hodnotu v tom, že vedení 
analyzovaného hotelu jasně vidí, kde má konkurence slabé a silné stránky. Sám pak 






Tabulka 18: Srovnání s konkurencí 
  Hotel Slovan *** Hotel Comsa **** Hotel Holiday Inn ***** International **** 
  2007 2009 2007 2009 2007 2009 2007 2009 
Čistý pracovní kapitál 
(v tis. Kč) 1 058 3 046 -  -471  155 8  353 -4 517 104 281  72 868  
  
Rentabilita vlastního 
kapitálu 0,15 0,04 -  -12,84 0,10 0,01 0,18  0,2  
Rentabilita celkových 
aktiv 0,15 0,05 -  -0,09 0,11 0,01 0,17  0,7  
Rentabilita tržeb 0,16 0,04 -  -2,38 0,16 0,02 0,20  0,3  
  
Okamžitá likvidita 0,3 1,1 -  0,01 1,1 0,8 3,5  3,7  
Pohotová likvidita  1,1 2,0 -  0,06 1,4 0,9 4,0  4,2  
Běžná likvidita 1,3 2,3 -  0,07 1,6 0,9 4,1  4,3  
Celková zadluženost 14,86% 15,20% -  93,40% 7,88% 21,50%  22,7% 12,3%  
Úrokové krytí Žádné * 34,8 -  Žádné ** 30,02 Žádné * Žádné*  Žádné*  
Krátkodobá 
zadluženost 7,53% 5,20% -  93,40% 4,37% 20,60%  12,00% 7,99%  
Dlouhodobá 
zadluženost 3,89% 5,60% -  0,01% 0,05% 0,01%  1,22% 1,64%  
  
Obrat celkových aktiv 0,74 0,76  - 0,03 0,59 0,41 0,7 0 0,60  
Obrat stálých aktiv 0,89 0,86 -  0,03 0,67 0,51 1,30  0,90  
Doba obratu 
pohledávek 20 X*** - 256 12 11  10 10  
Doba obratu závazků 6 X**** -  2 214 14 169  29 11  
*       Firma neplatí žádné nákladové úroku 
**     Firma dosáhla záporného zisku 
***   Firma nemá pohledávky 
**** Firma nemá žádné závazky 
Hotel Comsa palace Brno zahájil svoji činnost v roce 2009 
 
 
Jak je z tabulky výše patrné, problémy s rentabilitou a celkovým snížením tržeb se 
potýkají všechny konkurenční hotely, které byly podrobeny analýze. Snížená 
obsazenost hotelu se tedy nejen projevila u hotelu analyzovaného, ale i u konkurence. 
Toto období avšak mohlo být popudem k tomu, aby analyzovaný se zaměřil na své 









4.7 Vyhodnocení minulých návrhů 
 
Následující kapitola se bude zabývat krátkým vyhodnocením předchozích návrhů, 
která byly popsány v bakalářské práci.  
1. Zvýšit rentabilitu vlastního kapitálu nad rentabilitu celkových aktiv pomocí 
poměru vlastního a cizího kapitálu. Protože by podnik v tuto chvíli neměl na co 
využít další cizí kapitál v podobě bankovního úvěru, lze ukazatel rentability 
vlastního kapitálu vylepšit vyplácením dividend a snižovat tak vlastní kapitál. 
2. Podnik má ve sledovaných letech vysokou likviditu ve všech třech stupních. 
To je způsobeno zejména tím, že podnik kumuluje velké množství finančních 
prostředků v hotovosti a na bankovních účtech. Tyto peníze nenesou podniku 
žádný výnos. Lze proto doporučit investovat nakumulované prostředky 
do krátkodobých nebo dlouhodobých cenných papírů, kde společnosti přinesou 
zisk. Budeme- li vycházet z doporučených hodnot pro okamžitou likviditu a ze 
stavu závazků v posledním sledovaném roce, může podnik do cenných papírů 
investovat až 70 % krátkodobých finančních prostředků, tj. asi 90 mil. Kč. 
Například investice do dluhopisů České spořitelny by tak při ročním výnosu 
5,5 % p.a. přinesla zisk 4 950 tis. Kč, což by pozitivně ovlivnilo i ziskovost 
podniku. (Sedmera, str. 62, 2009) 
 
Vyhodnocení : 
Co se týče prvního návrhu, tak analyzovaná společnost dividendy nevyplácela. 
Hlavní příčinou byla ekonomická krize, která měla nástup v roce 2008 a zabránila tak 
uvolňování kapitálu ze společnosti. 
Druhý návrh byl z části realizován, kdy společnost v roce 2008 a 2009 snižovala 
krátkodobý finanční majetek. Peníze investovala do rekonstrukcí a odkoupila část 
hotelu Mušov. Avšak i po těchto investicích drží příliš velké množství finančních 








5 Návrhy na řešení situace a možné přínosy 
 
Na základě provedené finanční analýzy a srovnání s konkurencí bylo zjištěno, že 
podnik ve všech sledovaných obdobích disponuje velkým množstvím volných 
peněžních prostředků na bankovních účtech a v pokladně. Dále byl proveden 
optimalizační výpočet okamžité likvidy tak, abychom zjistili, jakým množstvím volných 
peněžních prostředků hotel disponuje, pokud bychom brali dle Landy (2008) 
doporučenou hodnotu okamžité likvidity 0,8. Tedy pokud bychom chtěli dosáhnout 
optimální velikosti okamžité likvidity, hotel by potřeboval pouze 17 721 000 Kč na 
bankovních účtech nebo v pokladně, avšak disponuje částkou mnohonásobně vyšší, a to 
konkrétně 80 956 000 Kč. Má tedy 63 234 000 Kč, které by mohly být investovány. 
Jednotlivé návrhy na zhodnocení volných peněz jsou popsány níže.  
5.1 Typy investic 
 
Investici chápeme jako část kapitálu nebo důchodu, kterou chceme zhodnotit. 
 Investicí v běžném denním rozhodováním o volné části kapitálu myslíme především 
vložení aktuálního přebytku (zisku, úspory) do statků, u nichž předpokládáme nejen 
návratnost, ale především kladné zhodnocení. Avšak musíme podstoupit jeden negativní 
faktor, a tím je riziko. Mezi základní typy investic patří zejména: 
 Akcie, 
 podílové fondy, 
 dluhopisy, 
 deriváty, 
 komodity a futures, 
 nemovitosti, 








Investice do akcií se považuje za nejvíce rizikový způsob zhodnocení peněz, 
avšak i potencionální výnos je nejvyšší. Nákupem akcií by se hotel stal majitelem 
poměrné části společnosti, u které by akcii nakoupil. Celkový výnos akcie je dán 
součtem dividendového a kapitálového výnosu. Do akcií se dá investovat na různých 
burzách, a to: 
Aakcie SPAD (Systém pro podporu trhu akcií a dluhopisů) je hlavním akciovým 
trhem pražské burzy. Přes něj se prostřednictvím tvůrců trhu obchodují akcie 
nejvýznamnějších firem, které jsou registrovaných na burze. SPAD využívají k 
obchodování s akciemi hlavně velcí investoři.  
Na pražské burze lze také obchodovat s menším množstvím akcií přes kontinuální 
burzovní obchodní systém, který se jmenuje Kobos. Kobos umožňuje kdykoliv v 
průběhu obchodního dne prodat nebo koupit akcie. Kurzy akcií firem, obchodovaných 
v Kobosu, se odvíjejí především od cen dosahovaných ve SPADu, tedy na hlavním trhu 
pražské burzy.  
RM-Systém díky snazšímu přístupu, široké nabídce a rychlému  vypořádání 
obchodů s akciemi, se může jevit jako zajímavější než pražská burza. Oficiální trh RM-
Systému nabízí akcie 17-ti společností, volný trh dalších 50 firem, které jsou 
obchodovatelné. 
Největší a nejvýznamnější burzou cenných papírů na světě je New York Stock 
Exchange, která po fúzi s evropským trhem Euronext v dubnu 2007 změnila název na 
NYSE Euronext. Na této burze se obchodují akcie, futures, opce, dluhopisy a exchange 
traded fund (ETF). (redakce Peníze.cz, 2011) 
 
5.1.2 Podílové fondy 
 
Otevřené podílové fondy svým podílníkům, výměnou za vložené peníze, vydávají 
tzv. podílové listy, jejichž hodnota odpovídá podílu investovaných prostředků na 
vlastním jmění fondu. Kurz podílového listu tak vždy dává přesnou informaci o tom, jak 
se mění zhodnocení portfolia fondu a při prodeji podílových listů investor získává svůj 
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Jedná se o méně rizikovou formu než investice do akcií, avšak i výnos je 
zpravidla nižší. Obligace neboli dluhopisy jsou závazkem vydavatele vyplácet ve 
stanovených termínech dohodnutý úrok a na konci splatnosti vrátit investorovi vloženou 
částku. Nákupem dluhopisu se stanete věřitelem podniku nebo státu a v případě 
neúspěchu podnikání společnosti je zpravidla větší šance získat investované peníze zpět 
než u investice do akcií. Z majetku likvidovaného podniku jsou totiž nejdříve vypláceni 
všichni věřitelé, zatímco akcionáři jsou až poslední. (redakce Peníze.cz, 2011) 
5.1.4 Deriváty  
 
Kromě akcií, dluhopisů, komodit a dalších investičních nástrojů, existují i další 
instrumenty, které jsou od nich odvozeny a nazývají se souhrnně deriváty. Vycházejí z 
vývoje cen podkladových aktiv, z nichž jsou převzaty. Derivátové trhy – může jít o 
burzy, ale i mimoburzovní trhy. Obvykle zaznamenávají daleko větší objem obchodů 
než klasické burzy a cena podkladového aktiva, z něhož deriváty původně vznikly, se 
tak často odvíjí právě od ceny těchto derivátů. (redakce Peníze.cz, 2011) 
5.1.5 Komodity a futures 
 
Dříve se s většinou komodit, zejména s obilím, ale i dalšími potravinami nebo 
drahými kovy, obchodovalo přímo ve fyzické podobě, postupně je nahradily především 
obchody s deriváty, jejichž podkladové aktivum tvoří právě komodity. Většina z nich 
má podobu futures, což jsou termínové obchody, které mají standardizovanou podobu. 






5.2 Poplatky za investice 
 
V praxi se setkáváme zpravidla se třemi základními poplatky, a to následujícími: 
1. Vstupní poplatek: jedná se o poplatek, který si tvůrce produktu nebo distributor 
účtuje za nákup cenného papíru a souvisí s náklady na distribuci produktu nebo 
náklady trhu na kterém je obchod realizován. Zpravidla bývá vyjádřen procenty, v 
některých případech se určuje minimum respektive maximum z investované částky. 
 
2. Poplatek za správu: vyjadřuje náklady správce nebo tvůrce produktu spojené s 
vlastním správou portfolia cenných papírů nebo fondu, tvorbu investiční strategie a 
jiné.  
 
3. Výstupní poplatek: jedná se o poplatek, který si tvůrce produktu nebo distributor 
účtuje za odkup (prodej) cenného papíru a souvisí s náklady trhu, na kterém je 
obchod realizován. (Hysek, 2011) 
Pokud bychom chtěli vlastního investičního správce (Asset management), tedy 
bychom využívali službu, která by se starala o investice, pak by si mohl účtovat 
následují poplatky: 
1. Fixní poplatek: např. jako procento z objemu spravovaných aktiv, nebo pevně 
stanovená částka.  
 
2. Variabilní poplatek: stanovený procentem z výnosu majetku – např. se jedná o  
procento z částky, o kterou výnos portfolia za kalendářní rok překonal předem 
stanovený benchmark. 
3. Kombinace fixního a variabilního poplatku: jedná se v praxi o nejčastější způsob 
účtování nákladů za správu aktiv. Jedná se o kombinaci fixního a variabilního 






5.3  Investiční kalkulačka ČP 
 
Pokud bychom brali v úvahu, že analyzovaný hotel má k dispozici 63 236 000 Kč 
po odečtení potřebného krátkodobého finančního majetku pro dosažení okamžité 
likvidity 0,8, tak z jednou možností, jak získat orientační investiční výnos, je užití 
investiční kalkulačky České pojišťovny, která je dostupná na: Kalkulačka 
Vybrané jednotlivé investiční programy České pojišťovny (při kliknutí se zobrazí 
webová stránka s portfoliem) : 
• Akciový investiční program 
• Fond smíšený 
• Konzervativní investiční fond 
Tabulka níže zachycuje jednotlivé investiční programy České pojišťovny. Veškeré 
finanční prostředky jsou vloženy jednorázově.Uvažovaná délka investice byla nastavena 
na 5 let, a to především díky investičnímu trojúhelníku, který zmiňuje Rejnuš (2008). 
Jedná se o kombinaci rizika, výnosu a likvidity.   
Tabulka 19: Investice ČP 1 










63 236 90 487 43,09% 
Fond smíšený* 63 236 80 707 27,63% 
Konzervativní investiční 
program* 
63 236 73 377 16,04% 
 
* Celkový objem investované částky: 63240000,- Kč  








 Druhá tabulka zohledňuje průběžné investovaní bez počátečního jednorázového 
vkladu. 
Tabulka 20: Investice ČP 2 
Tabulka je v tis. Kč Investovaná 
částka (měsíční ) 
Zhodnocení Zhodnocení 
v % 
Akciový investiční program* 1 054 76 303 20,66% 
Fond smíšený** 1 054 71 678 13,35% 
Konzervativní investiční 
program*** 
1 054 68 165 7,79% 
 
*Celkový objem investované částky: 63240000,- Kč  
Vstupní poplatek :1.5% 948600,- Kč 
**Celkový objem investované částky: 63240000,- Kč  
Vstupní poplatek :1.5% 948600,- Kč 
***Celkový objem investované částky: 63240000,- Kč  
Vstupní poplatek :0.15% 94860,- Kč 
 
Jak upozorňuje samotná Česká pojišťovna, tak výpočty zhodnocení jsou pouze 
informativní, skutečný výnos bude závislý na vývoji kapitálových trhů. Zároveň je 
nutné zdůraznit, že minulá výkonnost podílových fondů nezaručuje jejich stejnou 
výkonnost v budoucnosti. Hodnota investice může kolísat. Dále je potřeba brát v potaz 
inflační znehodnocení a investiční poplatky, o které je snížen výnos.  
U jednorázové investice hrozí větší riziko ztráty než u postupného měsíčního 
investování, avšak konečný potencionální výnos je nižší. Hotel by mohl obě formy 
investice také kombinovat, aby předešel případné ztrátě, ale zároveň navýšil 
potencionální výnos z investice.  
5.4  Termínované vklady 
 
Pokud by se firma rozhodla peníze uložit na termínovaném účtu v bance, tak by 
výrazně snížila riziko případné ztráty z investic do akcií či dluhopisů, avšak výnos by 
byl značně nižší, skoro na úrovni inflace. Zde ovšem vyvstává otázka, jaký úrok by 
potencionální banka byla schopna nabídnout, pokud by hotel chtěl vložit částku 
63 236 000 Kč. Vybrané bankovní instituce s nabídkou termínovaného vkladu na dva 




Tabulka 21: Termínované vklady 




J & T BANK -Clear deal 
termínovaný vklad 
63 236 4,00% 5 058 4 300 
Volksbank CZ - termínovaný 
vklad k běžnému účtu 
63 236 2,73% 3 452 2 935 
Wüstenrot - jednorázový 
termínovaný vklad 
63 236 2,10% 2 656 2 258 
 
Informace pro tabulku byly čerpány ze serveru mesec.cz a jsou dostupné pod 
následujícím odkazem: Měšec 
5.5 Investiční společnosti 
 
Další možností, jak využití volné finanční prostředky, je kontaktovaní ověřených 
specializovaných investičních společností. Ta by si s analyzovaným hotelem domluvila 
schůzku a podrobně rozebrala možnosti investice. Vybrala by vhodnou investiční 
strategii s ohledem na rizika a poučila by hotel o všem důležitém, co souvisí 
s investicemi. O takto velkou sumu by se pravděpodobně staral osobní makléř. Jako 
příklad byly vybrány tři investiční společnosti s tradicí na trhu. U každé je uveden 
kontakt a odkaz na webové stránky.  
 
Cyrrus, a.s. 
Internetové stránky: http://www.cyrrus.cz 
Bezplatná linka: 800 297 787 
 
SFM group s.r.o.* 
Internetová stránky: http://www.sfmgroup.com 
Bezplatná linka: 800 11 11 44 
*V přílohách se nachází portfolia společnosti s jejich výkony 
 
Conseq Investment Management, a. s. 
Internetová stránky: www.conseq.cz 




5.6 Další doporučení 
 
Společnosti lze dále doporučit sledování vybraných ukazatelů finanční analýzy. 
Pro jednotlivé ukazatele je stanovena frekvence sledování jednotlivých ukazatelů 
a doporučeno sledování s oborovým průměrem, doporučenými hodnotami nebo 
s konkurencí podle typu ukazatele. 
 
Tabulka 22: Sledování jednotlivých ukazatelů 
Jméno ukazatele Frekvence sledování Srovnání 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) Ročně Obor 
Rentabilita celkových aktiv (ROA) Ročně  Obor 
Rentabilita tržeb (ROS) Ročně Obor 
Okamžitá likvidita Měsíčně Doporučené hodnoty 
Pohotová likvidita Měsíčně Doporučené hodnoty 
Běžná likvidita Měsíčně Doporučené hodnoty 
Celková zadluženost Ročně Konkurence 
Úrokové krytí Ročně Konkurence 
Krátkodobá zadluženost Ročně Konkurence 
Dlouhodobá zadluženost Ročně Konkurence 
Obrat celkových aktiv Ročně Obor 
Obrat stálých aktiv Ročně Obor 
Doba obratu pohledávek ve dnech (ve 
dnech) Ročně Obor 
Doba obratu závazků (ve dnech) Ročně Obor 














Diplomová práce byla zpracována na základě knižní literatury, účetních 
finančních výkazů, internetových zdrojů, výročních zpráv jednotlivých hotelů a 
informací, které poskytnul analyzovaný hotel.  
Nejprve byly všechny poznatky shrnuty do teoretické části, která dala podklad pro 
jednotlivé analýzy. 
Byla zpracována analýza obecného okolí, a to konkrétně SLEPTE analýza, 
analýza interního prostředí 7S od analytické společnosti McKinsey, Porterův pěti-
faktorový model. Z těchto tří dílčích analýz byla sestavena SWOT analýza, která 
poukazuje na silné a slabé stránky, příležitosti a hrozby.  Na konec byla provedena 
samotná finanční analýza.  
Z finanční analýzy bylo zjištěno, že se podnik těší dobré finanční situaci, i když 
ukazatele rentability zaznamenaly prudkou sestupnou tendenci v roce 2008 
zapříčiněnou ekonomickou krizí ve světě, která zasáhla většinu poskytovatelů luxusních 
ubytovacích služeb. Nepříznivá situace navíc byla umocněna uzavírkou ulice Husova, 
kde se analyzovaný hotel nachází.  
Dále byla pro srovnání s brněnskou konkurencí vytvořena tabulka se základními 
ukazateli finanční analýzy. Vypovídací hodnota spočívá v přehledném zjištění finanční 
zdatnosti konkurence, která může poskytnout důležité informace pro budoucí 
rozhodnutí managementu firmy.  
Hotelu bylo navrženo snížení vysoké likvidity ve všech třech stupních, a to 
investováním volných peněžních prostředků. Jako výchozí bod pro výpočet optimální 
velikosti krátkodobého finančního majetku byla použita hodnota 0,8 okamžité likvidity. 
Bylo zjištěno, že hotel disponuje finančním majetkem v hodnotě přes 60 mil. Kč, který 
by mohl být investován v jednom z možných návrhů, a to by kromě dodatečného zisku 
přineslo i zvýšení rentability.  
Jako nejrozumnější variantou se jeví kontaktování investičních správců, kteří by 
jako profesionální a zkušené společnosti našly optimální řešení investice volných 
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Seznam použitých zkratek 
 
aj. a jiné 
AHR asociace hotelů a restaurací 
apod. a podobně 
a.s. akciová společnost 
atd. a tak dále 
Benchmark srovnávací základna 
ČPK čistý pracovní kapitál 
ČPP čisté pohotové prostředky 
ČR Česká republika 
ČSÚ český statistický úřad 
DPH daň z přidané hodnoty 
EAT zisk po zdanění 
EBIT zisk před zdaněním a úroky 
FUTURES termínované burzovní obchody uzavírané na speciálních burzách 




ROA rentabilita celkových vložených aktiv 
ROE rentabilita vlastního kapitálu 
ROS rentabilita tržeb 
SPAD systém pro podporu trhu akcií a dluhopisů 











Příloha č. 1: Česká pojišťovna – poplatky 
 
 
Příloha č. 2: SFM group portfolio & výkonnost 




1M 3M 6M 1R 
WIOF African 
Performance Fund 
- Class A 
ANO Akcie Coronation Asset 
Management (Pty) 
1.78% -2.17% -6.72% -4.15% 
WIOF African 
Performance Fund 
- Class B 
ANO Akcie Coronation Asset 
Management (Pty) 
1.89% -2.19% -7.26% -4.72% 
WIOF African 
Performance Fund 
- Class I 
ANO Akcie Coronation Asset 
Management (Pty) 
1.77% -2.07% -6.70% -3.81% 
WIOF China 
Performance Fund 
- Class A 
ANO Akcie APS Asset 
Management Pte. 
Ltd. (Singapore) 
-0.27% -0.13% -2.47% -0.21% 
WIOF China 
Performance Fund 
- Class B 
ANO Akcie APS Asset 
Management Pte. 
Ltd. (Singapore) 
-0.42% -0.28% -2.77% -0.81% 
WIOF China 
Performance Fund 
- Class I 
ANO Akcie APS Asset 
Management Pte. 
Ltd. (Singapore) 
-0.07% 0.04% -2.13% 0.50% 
WIOF 
Conservative Risk 
3% Portfolio - 
ANO Smíšené Raiffeisenbank 1.00% -1.26% -3.35% -8.73% 
90 
 
Class A * 
WIOF 
Conservative Risk 
3% Portfolio - 
Class B *  
ANO Smíšené Raiffeisenbank 0.93% -2.08% -4.32% -9.97% 
WIOF 
Conservative Risk 
3% Portfolio - 
Class I * 




- Class A 
ANO Akcie Piraeus Bank 
(Cyprus) 




- Class B 
ANO Akcie Piraeus Bank 
(Cyprus) 




- Class I 
ANO Akcie Piraeus Bank 
(Cyprus) 




- Class A 




- Class B 




- Class I 
ANO Akcie Raiffeisenbank -2.12% 0.97% 5.79% 9.88% 
WIOF Global 
Emerging Markets 
Bond Fund - Class 
A * 
ANO Dluhopisy Citadele Asset 
Management 
3.54% -0.79% -1.41% -10.44% 
WIOF Global 
Emerging Markets 
Bond Fund - Class 
B *  
ANO Dluhopisy Citadele Asset 
Management 
3.48% -0.96% -1.75% -11.06% 
WIOF Global 
Emerging Markets 
Bond Fund - Class 
I * 
ANO Dluhopisy Citadele Asset 
Management 
3.63% -0.55% -0.92% -9.54% 
WIOF Global 
Listed Utilities 
Fund - Class A 
ANO Akcie Nucleus Global 
Investors 
5.34% -1.43% -2.22% -9.51% 
WIOF Global 
Listed Utilities 
Fund - Class B 
ANO Akcie Nucleus Global 
Investors 
5.28% -1.58% -2.53% -10.09% 
WIOF Global 
Listed Utilities 
Fund - Class I 
ANO Akcie Nucleus Global 
Investors 
5.49% -1.01% -1.38% -7.91% 
WIOF Global 
Strategy Alpha 
Portfolio - Class A 
* 
ANO Smíšené Delubac Asset 
Management 
3.94% 1.08% -0.42% -2.68% 
WIOF Global 
Strategy Alpha 
Portfolio - Class B 
* 
ANO Smíšené Delubac Asset 
Management 




- Class A 
ANO Akcie New Mellon and 
Asset Wealth 
Management 






- Class B 
ANO Akcie New Mellon and 
Asset Wealth 
Management 




- Class I 
ANO Akcie New Mellon and 
Asset Wealth 
Management 
0.26% -12.29% -7.49% -14.40% 
WIOF India 
Performance Fund 
- Class A * 
ANO Akcie Reliance Asset 
Management 
(Singapore) 
1.73% -2.00% -13.87% -20.21% 
WIOF India 
Performance Fund 
- Class B * 
ANO Akcie Reliance Asset 
Management 
(Singapore) 
1.68% -2.15% -14.13% -20.68% 
WIOF India 
Performance Fund 
- Class I * 
ANO Akcie Reliance Asset 
Management 
(Singapore) 




- Class A 




- Class B 




- Class I 
ANO Akcie INCA Investments -3.34% -5.14% -10.83% -2.66% 
WIOF Middle East 
Performance Fund 
- Class A 
ANO Akcie Kuwait Financial 
Centre ’Markaz’ 
3.77% -0.05% -7.20% -15.96% 
WIOF Middle East 
Performance Fund 
- Class B 
ANO Akcie Kuwait Financial 
Centre ’Markaz’ 
3.72% -0.20% -7.47% -16.47% 
WIOF Middle East 
Performance Fund 
- Class I 
ANO Akcie Kuwait Financial 
Centre ’Markaz’ 
3.84% 0.12% -6.87% -15.38% 
WIOF Pakistan 
Performance Fund 
- Class A 
ANO Akcie Habib Bank AG 
Zurich 
4.52% 4.77% 3.94% -6.75% 
WIOF Pakistan 
Performance Fund 
- Class B 
ANO Akcie Habib Bank AG 
Zurich 
4.47% 4.81% 3.80% -7.16% 
WIOF Pakistan 
Performance Fund 
- Class I 
ANO Akcie Habib Bank AG 
Zurich 
4.59% 4.84% 4.17% -6.22% 
WIOF Russia and 
CIS Performance 
Fund - Class A 
ANO Akcie Citadele Asset 
Management 
-3.83% -10.08% -1.61% 5.37% 
WIOF Russia and 
CIS Performance 
Fund - Class B 
ANO Akcie Citadele Asset 
Management 
-3.87% -10.24% -1.85% 4.85% 
WIOF Russia and 
CIS Performance 
Fund - Class I 
ANO Akcie Citadele Asset 
Management 
-3.81% -10.09% -1.38% 5.99% 
WIOF South-East 
Asia Performance 
Fund - Class A 
ANO Akcie CIMB-Principal 
Asset Management 
Singapore 
3.36% 1.17% 2.00% 8.75% 
WIOF South-East 
Asia Performance 
Fund - Class B 
ANO Akcie CIMB-Principal 
Asset Management 
Singapore 
3.27% 1.28% 1.64% 8.91% 
WIOF South-East 
Asia Performance 
Fund - Class I 
ANO Akcie CIMB-Principal 
Asset Management 
Singapore 




Strategy Risk 14% 
Portfolio - Class A  
ANO Fond fondů Delubac Asset 
Management 
0.48% -3.92% -5.18% -5.15% 
WPP Global 
Strategy Risk 14% 
Portfolio - Class B 
EUR 
ANO Fond fondů Delubac Asset 
Management 
0.38% -4.19% -5.77% -6.35% 
WPP New Global 
Equity Markets 
Risk 18% Portfolio 
- Class A * 
ANO Fond fondů Delubac Asset 
Management 
1.72% -4.77% -7.26% -10.35% 
WPP New Global 
Equity Markets 
Risk 18% Portfolio 
- Class B EUR * 
ANO Fond fondů Delubac Asset 
Management 
1.61% -5.01% -7.76% -11.36% 
WSP Global 
Strategy Risk 10% 
Portfolio - Class A 
* 
ANO Fond fondů Piraeus Bank 
(Cyprus) 
1.52% -4.78% -7.79% -11.56% 
WSP Global 
Strategy Risk 10% 
Portfolio - Class B 
EUR * 
ANO Fond fondů Piraeus Bank 
(Cyprus) 
1.44% -5.05% -8.34% -12.65% 
 
